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INTRODUZIONE 
L’Italia è caratterizzata da un variegato e complesso sistema bancario al cui interno un 
posto di spicco è assunto dalle banche popolari. Questa particolare tipologia di banca, 
mutuata dall’esperienza tedesca, è stata in Italia oggetto di ampi dibattiti che hanno 
riguardato in particolar modo la natura stessa della banca quindi la sua diversa 
conformazione rispetto alle altre banche presenti nel panorama italiano, come le banche 
di credito cooperativo e le Spa, e la sua vicinanza col territorio. Le banche popolari 
nascono originariamente come delle banche di piccole dimensioni, di nicchia, vicine al 
territorio di riferimento e caratterizzate da uno scopo mutualistico e non lucrativo. Nel 
corso del tempo queste banche hanno seguito un percorso evolutivo molto particolare 
che ha fatto sì che si mettesse in discussione il loro ruolo originario di banche di 
nicchia, vicine ai bisogni dei ceti minori, dei soci. Proprio per questa ragione nelle 
popolari sono state riscontrate caratteristiche appartenenti in parte alle banche Spa e in 
parte alle banche cooperative. Parallelamente all’evoluzione del sistema bancario 
italiano, esse hanno acquisito una maggiore forza contrattuale all’interno del sistema, 
sia per la vicinanza al territorio di riferimento, sia per l’ampliamento dell’operatività, 
sia per l’allontanamento dal core business originario. 
Le Popolari quindi risultano oggi essere un istituto nato dalla commistione di due 
diverse tipologie operative: banche a scopo mutualistico e banche a scopo lucrativo. Da 
anni in Italia vi è un intenso dibattito sulla necessità o meno di una riforma del 
comparto; questa è arrivata con il decreto legge 24 Gennaio 2015, n. 3 che ha proprio 
per oggetto una proposta di riforma delle banche popolari. In particolare la riforma 
interessa sia le banche popolari che hanno raggiunto delle dimensioni particolari e che 
quindi si pensa abbiano perso i loro tratti da <<popolare>>; sia le banche che 
rimarranno a far parte del comparto ma dovranno adeguare la loro operatività a nuove 
direttive. La parte più sconvolgente della riforma comprende la trasformazione in Spa di 
quelle banche popolari che hanno assunto delle dimensioni rilevanti. 
La presente opera cerca di effettuare una trattazione quanto più completa della lunga 
evoluzione del comparto e di quali siano i motivi che hanno portato all’approvazione 
della trasformazione di questi istituti.  
Il primo capitolo si apre con una digressione sull’origine storica delle banche popolari, 
sui principi e sui tratti salienti che hanno caratterizzato l’istituto fin dalla sua prima 
comparsa (rispettivamente in Germania prima e in Italia dopo). Segue una distinzione 
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tra le caratteristiche proprie delle banche popolari e delle banche di credito cooperativo, 
che nel panorama italiano rappresentano le banche che tipologicamente sono più affini 
alle banche popolari e successivamente una distinzione con le banche Spa che sono 
appunto quelle che si trovano agli antipodi sia per tipologia che per scopo sociale. 
Dopo aver visto le caratteristiche e le opportune differenze, sia sul piano teorico che 
operativo, la trattazione prosegue con la descrizione del peculiare ruolo rivestito dalle 
banche popolari all’interno del sistema bancario: viene analizzata la funzione della 
banca popolare quale banca del territorio, vicina a quelle classi sociali che trovano 
maggiore difficoltà a rapportarsi ai grandi istituti bancari. Inoltre viene analizzata la 
connotazione mutualistica delle popolari,  che fin dalla loro comparsa è stata oggetto di 
discussione. Il primo capitolo infine si chiude con la trattazione della corporate 
governance tipica di questi istituti. 
Il secondo capitolo tratta dell’evoluzione dimensionale e operativa delle banche 
popolari nel corso del tempo e in particolare dagli anni 90’ ai giorni odierni. Tramite dei 
dati empirici viene analizzato come è cambiata l’operatività di queste banche e quindi 
come si sono evolute nel corso del tempo, sia per numero di sportelli che per ambito di 
operatività, vengono presi in considerazione i principali indicatori economici di 
redditività e solvibilità delle banche; vengono trattate le principali fusioni e 
trasformazioni di questi istituti. È analizzato come il cambiamento riguardi 
contestualmente all’aumentare della dimensione operative anche la disciplina di 
riferimento sia a livello nazionale che comunitario, vengono appunto osservate le 
principali trasformazioni legislative attuate in risposta all’evoluzione del comparto. 
Infine è analizzato il decreto legge contenente la proposta di riforma dell’assetto 
proprietario delle banche popolari che presentano determinati requisiti dimensionali e 
operativi. Si andranno ad analizzare da vicino quelle che sono le modifiche più 
importanti che riguardano questi istituti e le operazioni da queste svolte come il 
particolare assetto societario, l’emissione di strumenti azionari, la nomina degli organi 
sociali, le partecipazioni in assemblea. 
Dopo aver trattato le modifiche introdotte dalla riforma, nel terzo capitolo è svolta 
un’analisi dei fattori, positivi e negativi, conseguenti alla trasformazione delle banche 
popolari in società per azioni. Alla trattazione dei fattori di cambiamento, sono 
affiancate delle testimonianze empiriche dei cambiamenti, testimonianze derivanti sia 
dall’opinione pubblica che delle istituzioni e ciò che questa riforma comporta sul 
localismo delle banche popolari, se esse perderanno o meno la loro connotazione di 
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banche popolari. Sono stati proposti due casi di studio riguardanti rispettivamente UBI 
Banca e Veneto Banca, che sono le prime due banche popolari che si sono mosse verso 
la riforma e quindi verso il cambiamento, quindi si vedranno quali sono le pratiche 
messe in atto fino al momento e come queste banche hanno reagito alla riforma. Si è 
dato anche spazio alla neo-nata riforma riguardante le banche di credito cooperativo.  
Infine è proposto un confronto tra le banche popolari italiane e le banche popolari 
tedesche, con lo scopo di mettere in luce le eventuali differenze tra il modello originario 
tedesco e quello attuale e soprattutto con lo scopo di fare un confronto tra le nostre 
banche e quelle estere appartenenti alla stessa tipologia. Per ultimo saranno tratte le 
conclusioni sull’evoluzione del comparto delle banche popolari.  
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CAPITOLO 1 
LE BANCHE POPOLARI IN ITALIA 
1.1 ORIGINI DEL SISTEMA DELLE BANCHE POPOLARI 
Le banche popolari rappresentano un rilevante segmento del sistema bancario italiano. 
Questa particolare forma di istituto però non ebbe origine in Italia, ma fu mutuata 
dall’esperienza tedesca. Le prime banche popolari infatti sorsero in Germania nella 
seconda metà del XIX sec. ad opera di due studiosi: Hermann Schulze von Delitzsch e 
Friedrich Wilhelm Raiffeisen, che introdussero rispettivamente due modelli differenti di 
istituzioni di credito. La prima fu rappresentata dalle associazioni di credito urbano 
dello Schulze – che egli denominò Volksbanken, ossia “banche popolari” – e la seconda 
le associazioni di credito agricolo del Raiffesein – che egli denominò 
Darlehenskassenvereine, ossia “casse sociali di credito”.  
L’introduzione di questi due particolari istituti di credito ebbe radici alquanto solide in 
quanto nella Germania del XIX sec. questi due istituti rappresentarono una nuova forma 
di concessione del credito, alternativa al sistema bancario tradizionale imperniato sulle 
grandi banche azionarie. Il sistema bancario tedesco delineatosi successivamente alla 
rivoluzione industriale era prevalentemente caratterizzato dalla banca “mista”, ovvero 
una specie di banca che operava sia sul versante del credito commerciale a breve-medio 
termine, quanto su quello degli investimenti di rischio a lungo termine
1
. Le grandi 
banche azionarie difatti erano difficilmente raggiungibili dai piccoli settori 
dell’economia rappresentati da artigiani, piccole imprese commerciali, agricoltori e tutti 
coloro che non avevano delle potenziali garanzie o delle attività ben consolidate che 
potessero mettere al sicuro le grandi banche universali. Quindi una prima spiegazione 
della nascita delle banche popolari e delle casse di risparmio, ovvero della forma di 
banche cooperative in Germania, è da rinvenire nella necessità di rendere il credito 
facilmente raggiungibile alle piccole classi economiche che erano ancora in fase di 
sviluppo. Una seconda ragione posta all’origine delle banche popolari tedesche ha una 
connotazione maggiormente sociale, in quanto questi istituti di credito cooperativo 
rappresentavano un sostegno, anche sul profilo morale, a delle classi che erano incapaci 
                                                             
1 Sul modello della banca mista nella Germania della seconda metà del XIX sec., si veda TILLY, “La 
banca universale in una prospettiva storica: l’esperienza tedesca”, in Banca impresa e società, 1990. 
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di competere sul piano economico e finanziario con la grande concentrazione di potere 
che si creò in capo alle grandi aziende capitalistiche post-industrializzazione.  
Le Volksbanken assumevano una struttura propriamente societaria, nel senso che tutti 
coloro i quali avessero voluto godere dei benefici della mutualità, sarebbero dovuti 
diventare soci, venendo così a partecipare non solo ai benefici ma anche alle perdite 
dell’impresa comune. Gli aspetti peculiari delle Volksbanken di matrice schulziana 
erano legati al capitale sociale e alla responsabilità illimitata dei soci
2
. Il capitale sociale 
e la responsabilità illimitata dei soci erano due fattori indispensabili per la costituzione 
di questi istituti di credito e per il confronto di questi istituti con quelli presenti 
nell’intero sistema perché assolvevano la funzione di garanzia.  
Innanzitutto ogni socio, per connotarsi come tale, doveva versare una quota di capitale, 
doveva effettuare un conferimento che rappresentava quindi un modo di ingresso diretto 
nella società, ma anche una forma di limitazione dell’ingresso in società; inoltre il 
capitale sociale rappresentava quel capitale su cui i terzi avrebbero potuto fare 
affidamento in caso di perdite. Dall’altro lato la responsabilità illimitata dei soci 
fungeva da garanzia in quanto in caso di perdite i soci stessi avrebbero dovuto far fronte 
a tali perdite. La responsabilità illimitata dei soci fungeva da linfa vitale per lo 
svolgimento dell’attività dell’istituto perché tutti i soci, essendo solidalmente obbligati 
alla cooperazione tra di loro, erano motivati al raggiungimento di una migliore 
performance. 
Altri tratti salienti delle Volksbanken riguardavano: 
 il voto capitario ovvero la regola per cui ogni socio è titolare di un singolo 
diritto di voto in Assemblea, indipendentemente dalle azioni da esso possedute; 
 capitale formato da azioni di grosso taglio che i soci non abbienti potevano 
pagare a rate; 
 la possibilità di entrata “aperta” dell’individuo all’interno della compagine 
sociale. Vi era la possibilità, per ogni individuo, di entrare ed uscire dalla 
compagine in qualsiasi momento di bisogno economico e alla sua cessazione;  
 l’erogazione di prestiti di entità contenuta, con l’applicazione di un interesse 
basso e con garanzia esclusivamente personale.  
Lo scopo principale di queste banche era la soddisfazione del credito dei propri soci, 
difatti il socio assumeva la duplice veste di “proprietario-cliente” della banca, nel senso 
                                                             
2 ROMANO G., “Dalla Volksbank alla banca popolare: origini del dibattito su “forma” e “sostanza” di 
un istituto controverso”, in Periodico Ianus, 2013, 163-262. 
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che era colui che apportava il conferimento iniziale per iniziare a far parte della società 
e colui al quale venivano erogati i servizi della banca. Le Volksbanken fin da subito si 
orientarono verso una operatività di tipo territoriale in modo da accogliere il maggior 
numero possibile di soci-clienti in quanto ciò è quello che si legge nelle intenzioni dello 
stesso ideatore: "Le unioni, quanto maggiore è la loro estensione, tanto meglio 
raggiungono il loro scopo
3”. 
Queste furono le principali connotazioni delle banche popolari in Germania; in Italia la 
fase di avvio del credito popolare si ebbe ad opera di un gruppo di studiosi fra cui Luigi 
Luzzatti, Tiziano Zalli, Nicostrato Castellini, Lisiade Pedroni e Pietro Vacchelli. Il 
Luzzatti  pubblicò un’opera considera il caposaldo del movimento in Italia, “La 
diffusione del credito e le banche popolari” del 1863, a cui seguì nel 1864 la creazione 
del Banco Popolare di Lodi, gli istituti di Brescia e Asola e nel 1865 le Popolari di 
Milano e Cremona, che furono considerati come gli esempi da seguire per lo sviluppo 
delle altre banche popolari italiane.  
Le ragioni che portarono alla nascita delle banche popolari in Italia furono le stesse di 
quelle che avevano avuto gli ideatori tedeschi, ovvero la diffusione del credito tra le 
classi che, di fronte allo sviluppo del capitalismo e delle grandi imprese manifatturiere, 
ne avevano più bisogno. Con l’introduzione del fenomeno delle banche popolari, si 
cercò di combattere l’usura che colpiva le classi più povere e dare la possibilità anche 
alle più modeste categorie economiche di avvalersi di validi organismi di erogazione del 
credito. Le banche popolari infatti si svilupparono all’interno dei centri urbani e 
divennero le banche di artigiani, commercianti, professionisti.  
Il modello di riferimento scelto fu proprio quello di Schulze-Delitzsch.  
Fin dai primi istanti di vita delle popolari nel contesto italiano vi furono delle differenze 
tra queste e il modello tedesco; la principale si può rinvenire nella forma giuridica 
assunta dalle banche popolari italiane: società anonime per azioni a responsabilità 
limitata. Veniva così a mancare un tratto peculiare che aveva distinto le Volksbanken 
tedesche ovvero la responsabilità illimitata. In Italia venne scelta la forma della 
responsabilità limitata e della società anonima per azioni per due motivi: il primo risiede 
nella volontà di avere i privilegi relativi al tipo cooperativistico e il secondo per limitare 
la responsabilità in capo ai singoli soci. Inoltre rispetto al modello tedesco, le azioni di 
grosso taglio furono sostituite con azioni di piccolo taglio, in modo da rendere lo status 
                                                             
3
 Cit. SCHULZE-DELITZSCH, Delle Unioni di credito, ovvero Banche popolari, Liepzig, 1867, trad. it. 
Di Pascolato e Manzato, con introduzione di Luzzatti, Venezia, 1871, 87. 
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di socio appetibile ad un maggior numero di piccoli risparmiatori; venne mantenuto il 
principio del voto capitario, la nominatività delle azioni ed il perseguimento di uno 
scopo mutualistico e non lucrativo che prevalentemente si esplicava nell’effettuazione 
di operazioni rivolte ai soci della banca. Ben presto però la disciplina delle popolari creò 
dei potenziali interrogativi circa la sua vera funzione “mutualistica”, nel senso che in 
pochi anni l’operatività di questi istituti era cambiata, si era estesa al concedere prestiti 
anche ai non soci, con una differenziazione delle forme tecniche di raccolta e 
concessione del credito. La categoria delle banche popolari quindi si rivelò fin da subito 
una categoria fortemente eterogenea al suo interno, in quanto vi furono delle popolari 
che mantennero la connotazione di banche piccole che privilegiavano la crescita interna 
e che erano caratterizzate particolarmente da stretti rapporti con piccole e medie 
imprese. Dall’altro lato accanto alle “piccole popolari” vi furono quelle che scelsero una 
crescita esterna e quindi l’allargamento della compagine aziendale con l’ingresso in 
società di soci più facoltosi e man mano con la concentrazione sempre maggiore di 
capitali in mano ai soci più benestanti. Ad affiancare queste espansione vi fu un 
cambiamento degli statuti delle banche popolari, ad iniziare dall’aumento del limite al 
possesso individuale di azioni, continuando con gli aumenti di capitale a pagamento e 
l’introduzione di ceti sempre più elevati e borghesi nel contesto aziendale.  
Nonostante le banche popolari tedesche fossero le muse ispiratrici del movimento 
cooperativo in Italia, fin da subito si notarono le prime differenze, che si sarebbero 
rafforzate con il passare degli anni, infatti nella lunga storia che parte dalla nascita delle 
banche popolari fino ad oggi, questi istituti hanno subito numerose trasformazioni sia 
sul piano normativo che sul piano operativo. Le banche popolari sono state oggetto di 
numerose operazioni di fusione e aggregazione con altri istituti di credito.
4
 Andiamo ora 
ad analizzare nello specifico le peculiarietà di queste istituti rispetto a quelli già presenti 
nel sistema bancario italiano.  
 
 
 
 
                                                             
4
 Per l’evoluzione del sistema delle banche popolari vedi Cap. 2, paragrafo 2.1. 
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1.1.1 SPECIFICITÀ DELLE BANCHE POPOLARI RISPETTO ALLE BANCHE DI 
CREDITO COOPERATIVO E ALLE BANCHE SPA 
Nel panorama italiano, le banche popolari si misurano quotidianamente con altre 
tipologie di banche presenti nel nostro ordinamento tra cui in particolar modo le 
“sorelle” ovvero le banche di credito cooperativo (BCC) e le banche costituite come 
Società per Azioni, che dovrebbero rappresentare il modello antitetico per eccellenza 
delle banche popolari. Come però si può notare nella prassi molte di queste distinzioni 
sono rimaste più sul piano teorico che sul piano della reale operatività degli istituti. 
Analizzando dapprima le banche popolari e le BCC la disciplina di riferimento 
accomuna entrambe le tipologie in un unico ceppo madre che, all’interno del TUB (D. 
Lgs., 1 Settembre 1993, n.385) viene definito all’art. 28, Capo V, “Banche 
cooperative”. L’art. 28 del TUB5 dispone:“L'esercizio dell'attività bancaria da parte di 
società cooperative è riservato alle banche popolari e alle banche di credito 
cooperativo disciplinate dalle sezioni I e II del presente capo”. Quindi l’art. 28  
accomuna le banche popolari e le BCC sotto lo stesso profilo di banche cooperative, i 
successivi commi dell’articolo rimandano ad alcune particolari norme non applicabili ad 
entrambi i tipi di banche e la definizione di mutualità prevalente prevista per le BCC
6
.  
Sia le banche popolari che le BCC sono delle banche che nell’ordinamento italiano 
vengono definite a scopo mutualistico, in quanto dovrebbero concedere ai soci servizi a 
condizioni particolari, privilegiate; difatti l’art. 2511 c. c., applicabile ex art. 150-bis del 
TUB alle banche popolari, prevede che le “cooperative sono società a capitale variabile 
con scopo mutualistico”. 
Si può delineare una prima differenza tra le banche cooperative e le banche Spa che è 
insita nel diverso scopo delle stesse: le prime con scopo mutualistico, le seconde con 
scopo lucrativo. Inoltre un altro elemento distintivo delle banche cooperative rispetto 
alle Spa è proprio la rilevanza che il socio delle banche cooperative assume: infatti in 
queste ultime i titolari dei diritti di proprietà hanno con l’impresa dei rapporti di lavoro 
e allo stesso tempo rapporti di fruizione dei servizi; il loro interesse nei confronti della 
società è quindi un interesse composito che non riguarda solamente la massimizzazione 
del capitale della società ma anche la massimizzazione della remunerazione pro-capite 
dei proprietari lavoratori. Il socio delle banche cooperative si qualifica come “socio 
                                                             
5
 Aggiornato al 21 Luglio 2015. 
6
 Si vedano rispettivamente comma 2 e 2-bis dell’art. 28 del D. Lgs. 1 Settembre 1993, n.  385. 
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sovventore puro
7”, fruitore dei suoi servizi e percettore di remunerazione sul capitale. 
Nelle banche cooperative il socio deve soddisfare un requisito personale nel senso che 
produce un beneficio marginale netto positivo in termini di risorse di capitale e/o 
lavorative; nelle banche Spa il socio soddisfa solamente un requisito finanziario dato 
dall’apporto di capitale. Nel corso del tempo con l’evoluzione del sistema bancario 
alcuni tratti distintivi delle banche cooperative sono venuti a scemare riducendo le 
distanze tra il profilo cooperativo e quello tipico delle Spa.  
 
La disciplina delle banche popolari e delle BCC infatti si rinviene rispettivamente 
all’art. 29 e ss. e all’art. 33 e ss. Le caratteristiche principali delle banche popolari 
delineabili dagli art. 29 e ss. del TUB sono: 
 La banca popolare è costituita sotto forma di società cooperativa per azioni a 
responsabilità limitata; 
 Il valore nominale delle azioni non può essere inferiore a due euro; 
 Ogni socio ha un limite al possesso di azioni espresso in percentuale ovvero non 
può detenere delle azioni in misura eccedente l’1 per cento del capitale sociale, 
salva la facoltà statutaria di prevedere limiti più contenuti, comunque non 
inferiori allo 0,5 per cento; 
 Il principio del voto capitario secondo cui ogni socio ha diritto ad un voto in 
assemblea indipendentemente dal numero di azioni possedute; 
 Il capitale minimo è pari a 6,3 milioni di euro e deve necessariamente essere 
suddiviso in azioni; inoltre il capitale delle banche popolari è un “capitale 
variabile”, nel senso che il capitale può essere variato senza la necessità di 
modificare l’atto costitutivo: esso si modifica per l’entrata e l’uscita dei soci; 
 Numero minimo dei soci pari a 200. Se tale numero dovesse diminuire, la 
compagine sociale deve essere reintegrata entro un anno, pena la liquidazione 
della società; 
 Destinazione di almeno il 10 per cento degli utili netti annuali a riserva legale; 
inoltre la quota di utili che non è assegnata a riserva legale, o ad altre riserve, è 
destinata a beneficenza o assistenza; 
                                                             
7
 Riferimento a MASCIANDARO D., “Le banche popolari italiane: il modello della proprietà e del 
controllo, i risultati, le prospettive”, in Quaderni della Associazione Nazionale fra le Banche Popolari, 
Maggio, 1997. 
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 Gradimento del socio: con tale clausola l’accesso alla qualifica di socio è 
sottoposta al gradimento del consiglio di amministrazione; 
 Le banche popolari, a partire dal 1992, possono quotare le loro azioni nei 
mercati gestiti da Borsa Italiana Spa.  
Dalle norme in questione non si cita in alcun modo lo scopo mutualistico che deve 
permeare l’attività della banche popolari; difatti per queste si può parlare di mutualità 
spuria
8
. Nelle popolari vige un compromesso tra il profilo lucrativo e quello 
mutualistico: dal punto di vista lucrativo infatti le banche popolari non si discostano 
molto dalle banche costituite come Spa, nel senso che così come queste ultime, le 
popolari possono distribuire ai soci i profitti conseguiti una volta detratta la quota da 
accantonare a riserva legale. Sotto il profilo mutualistico l’unico elemento rinvenibile 
risiede nella destinazione a beneficenza o assistenza della quota di utili non assegnata a 
riserva legale, altre riserve o ad altre destinazioni previste dallo statuto. 
Da qui emerge la prima differenza normativa e operativa tra banche popolari e BCC: 
per le BCC infatti l’art. 35, comma 1 del TUB prevede che le BCC esercitino 
prevalentemente l’attività del credito a favore dei soci. Sono difatti solamente le BCC 
ad essere vincolate ad un esercizio del credito prevalentemente a favore dei soci e non 
anche le banche popolari.  Una diversa connotazione di mutualità tra banche popolari e 
BCC si nota anche nel disposto dell’art. 37, comma 2, del TUB che prevede 
l’assegnazione di una quota degli utili realizzati dalla BCC ai fondi mutualistici per la 
promozione e lo sviluppo della cooperazione; nulla si legge al riguardo nell’operato 
delle popolari. Le BCC difatti sono considerate delle banche cooperative a mutualità 
prevalente, mutualità ribadita dal disposto dell’art. 2514 c.c. 
Un rafforzamento della tesi della mutualità spuria delle popolari proviene dall’art. 31 
del TUB: nei casi di trasformazione delle popolari in Spa ovvero di fusioni da cui 
risultino Spa le delibere assembleari sono assunte non all’unanimità, ma con le 
maggioranze richieste per le modificazioni statutarie (così come avviene per le Spa). 
Un’altra fondamentale distinzione tra le popolari e le BCC riguarda lo status di socio e 
soprattutto il localismo dell’attività: nelle BCC, cita l’art. 34, comma 2, del TUB, che 
per essere soci di una BCC è necessario risiedere o operare, con carattere di continuità, 
nel territorio di competenza della banca stessa. Quindi i soci delle BCC saranno quei 
                                                             
8
 BIRINDELLI G., Strutture proprietarie e sistemi di governance. Riflessioni sull’esperienza delle 
banche italiane,  Milano,  2002. 
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soggetti che presentano un’affinità anche territoriale con l’istituzione, diversamente dai 
soci delle banche popolari per le quali non è previsto alcun vincolo di destinazione.  
Continuando sul confronto tra le popolari e le BCC affiorano altre divergenze 
riguardanti: la previsione dell’espressione <<credito cooperativo9>> nella 
denominazione della BCC; il valore nominale delle azioni (nelle BCC non può essere 
inferiore a 25 euro né superiore a 500 euro); il limite al possesso di azioni che per le 
BCC è espresso in misura fissa e non in termini percentuali (ogni socio può detenere 
azioni per un valore nominale non superiore a 50.000 euro); la destinazione della 
maggior parte degli utili conseguiti a riserva legale (nelle BCC il 70 per cento degli utili 
conseguiti è destinato a riserva legale contro il 10 per cento delle popolari); l’importo 
minimo del capitale (pari a due milioni di euro). Nonostante la previsione di queste 
divergenze a livello normativo, entrambi gli istituti appartengono alla categorie delle 
banche cooperative, presentano quindi delle analogie rinvenibili nel principio del voto 
capitario, nel numero minimo dei soci, nella variabilità del capitale sociale, nella 
clausola di gradimento del socio. Riguardo alla clausola di gradimento del socio si deve 
notare che sussiste una differenza nei due istituti, in quanto in generale le azioni di 
banche cooperative non potrebbero essere quotate in quanto il loro trasferimento è 
subordinato al gradimento della società; per le azioni delle popolari sussiste 
un’eccezione perché il gradimento della società riguarda solamente l’esercizio dei diritti 
amministrativi e non anche quello dei diritti patrimoniali.  
 Si può ben notare che facendo un confronto tra le due tipologie di banche cooperative 
esse presentano più punti discordanti piuttosto che analogie, nonostante appartengano 
entrambe allo stesso ceppo madre. Se si volge lo sguardo all’universo delle banche 
costituite come Spa, anche qui possiamo notare delle differenze e delle analogie con le 
popolari.  
La prima distinzione da fare tra i due istituti è appunto la natura giuridica: in un caso 
Spa, nell’altro società cooperativa per azioni a responsabilità limitata. La diversa natura 
dei due istituti innanzitutto è espressione del diverso scopo delle due società: lucrativo 
per la prima, cooperativo per la seconda. Le banche Spa quindi sono caratterizzate da 
uno scopo lucrativo esplicito ovvero la massimizzazione del capitale; nelle banche 
popolari convivono lo scopo mutualistico e lo scopo lucrativo. Il capitale sociale delle 
banche  Spa così come quello delle popolari è suddiviso in azioni ed ha un ammontare 
                                                             
9
 Rispettivamente Art. 33, 34 e 37 del TUB. 
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pari a 6,3 milioni di euro. Sotto il profilo quantitativo il capitale delle banche Spa e 
quello delle banche popolari sono identici, non vi è nessuna distinzione. Una differenza 
sostanziale tra i due istituti riguarda la disciplina del voto capitario che non è presente 
nelle Spa, dove ogni socio in assemblea avrà diritto a un numero di voti proporzionale 
alle azioni da esso possedute. Il limite al possesso azionario previsto quindi per le 
banche popolari rappresenta una modalità tramite cui si può evitare l’instaurarsi 
all’interno della compagine sociale di condizioni che possano mettere a rischio il 
perseguimento della missione aziendale di servizio alle comunità locali. Il principio del 
voto capitario delle banche cooperative e in particolare delle banche popolari è 
espressione della natura cooperativa della società, così come ne è espressione la 
clausola di gradimento del socio che favorisce la formazione di compagini aziendali più 
coese e motivate rispetto ad altre realtà societarie come per esempio le Spa. Nelle 
banche popolari la clausola di gradimento del socio e la percentuale massima di azioni 
detenibili dallo stesso permettono di far sì che non si verifichino delle scalate ostili 
all’interno della società, cosa che invece può accadere nelle banche Spa quando vi sono 
degli azionisti che assumono quote rilevanti del capitale sociale influenzando così 
l’andamento della società.  
Una piccola differenza tra le due tipologie concerne il numero minimo dei soci che non 
è presente nelle banche Spa ed è presente nelle banche popolari. Riguardo alla 
disciplina applicabile si ricorda inoltre che sia alle banche Spa che alle banche popolari 
non sono applicate le disposizione della Legge Basevi (L. 1577/1947) che individua i 
requisiti mutualistici il cui recepimento è condizione necessaria per poter usufruire di 
alcuni benefici riservati alla cooperazione protetta dell’art. 45 della Costituzione. Inoltre 
il Decreto Legislativo n. 481 del 1992 consente la trasformazione o fusione eterogenea 
di banche popolari in banche Spa, subordinatamente all’autorizzazione della Banca 
d’Italia.  
Si nota quindi che l’istituzione odierna delle banche popolari è ben diversa da quella 
originariamente trattata dal Luzzatti; nel corso del tempo le banche popolari hanno 
ampliato la loro operatività assumendo sempre più i tratti caratteristici delle banche Spa. 
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1.1.2 CARATTERISTICHE OPERATIVE E DIMENSIONALI DELLE BANCHE  
COOPERATIVE E DELLE BANCHE SPA 
Dopo aver analizzato le analogie e le differenze tra banche popolari, banche Spa e BCC, 
è utile effettuare un confronto operativo per capire se in realtà c’è stato un 
allontanamento delle popolari dal modello originario e in che volumi questo si è 
presentato ed inoltre in che direzione è andato lo sviluppo delle popolari, se più verso 
un nuovo modello di banca o verso un modello già esistente come quello delle banche 
Spa.  
Il primo confronto tra le tre tipologie di istituti è effettuato sul profilo reddituale. Il 
campione considerato comprende i dati relativi alle banche popolari, banche Spa e BCC 
italiane nel periodo dal 2000 al 2014. Vengono analizzati alcuni rapporti che ci 
permettono di capire l’evoluzione operativa e dimensionale delle varie istituzioni. 
Innanzitutto il primo indice da considerare è il Cost/Income Ratio ovvero il rapporto tra 
costi operativi ed il margine di intermediazione. 
Questo ratio è uno dei principali indicatori di efficienza gestionale della banca: minore è 
il valore espresso da questo indicatore, maggiore è l’efficienza della banca. Come si 
evince dalla Figura 1.1, le banche popolari hanno mantenuto un rapporto tra costi 
operativi e margine di intermediazione non di molto superiore a quello delle banche 
Spa, infatti le differenze sono minime, riscontrabili in uno-due punti percentuali; 
soprattutto negli ultimi anni, nel periodo 2011-2014, l’indicatore è pressoché identico 
per le due tipologie. Molte differenze invece si riscontrano con le BCC che mantengono 
un indicatore molto più elevato rispetto alle popolari e alle Spa, dovuto anche alla loro 
naturale distinzione per tipologia di attività. Da questo punto di vista le banche popolari 
sono maggiormente assimilabili alle banche Spa che a quelle di credito cooperativo.  
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Figura 1.1- Cost/income ratio (2000-2014, valori in percentuale) 
Fonte: BANCA D’ITALIA, Relazione per gli anni da 2003 a 2014. 
Un altro aspetto analizzato sotto il profilo reddituale è il rapporto Margine 
d’Interesse/Margine di Intermediazione (Tavola 1.1). Questo rapporto indica la 
percentuale di ricavi derivante dall’attività creditizia tradizionale e permette di capire in 
che misura la banca è esposta all’andamento dello spread d’interesse e dei volumi 
d’intermediazione. Più l’indice è alto e più i ricavi dipendono dall’attività tradizionale. 
Tavola 1.1- Margine di interesse/Margine di intermediazione (2000-2014, valori in 
percentuale) 
 Banche Popolari Banche Spa Credito Cooperativo 
2000 56,92 50,18 76,08 
2001 58,72 49,64 78,12 
2002 58,58 54,72 78,52 
2003 53,82 53,84 77,47 
2004 52,35 54,48 78 
2005 46,48 46,57 67,84 
2006 46,05 45,34 74,7 
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2007 44,65 49,37 75,64 
2008 49,26 58,42 78,93 
2009 41,76 54,94 68,94 
2010 44,02 50,77 69,49 
2011 48,2 50,64 71,46 
2012 50,45 47,93 64,59 
2013 45,83 41,18 57,75 
2014 44,88 43,55 50,2 
Fonte: BANCA D’ITALIA, Relazione per gli anni da 2003 a 2014. 
Facendo un rapido confronto tra le tre tipologie di banche si vede come sono le BCC ad 
essere gli istituti che mantengono una particolare vocazione verso l’attività tradizionale 
ovvero quella mutualistica rivolta principalmente verso i soci. Le banche popolari e le 
Spa anche qui presentano dei dati simili che si attestano intorno al 50 per cento; 
espressione di una operatività rivolta non solo verso il canale tradizionale (per le 
popolari erogazione di credito a favore dei soci) ma un’operatività ampliata ad 
espressione di una maggiore apertura delle popolari, rispetto alle BCC, ai nuovi canali 
dell’intermediazione, all’affiancamento dell’operatività tradizionale con un’operatività 
diversa, rivolta principalmente ai servizi. 
L’ultimo indice analizzato per il profilo reddituale è il ROE (Return On Equity) ovvero 
l’indice di redditività del capitale proprio. Il ROE rappresenta il rapporto tra l’utile (o 
perdita) netto di esercizio e il capitale proprio impiegato in media nell’esercizio. Questo 
indicatore è utilizzato per verificare il tasso di remunerazione del capitale di rischio, 
ovvero quanto rende il capitale conferito dai soci all’azienda; è quindi una sintesi 
dell’economicità complessiva dall’azienda. Valori alti di questo indice sono espressione 
di una migliore redditività dell’azienda. In quest’ultimo caso si può affermare che il 
ROE delle banche popolari (Figura 1.2) presenta valori mediamente inferiori rispetto a 
quello delle Spa per il periodo 2000-2008; dal 2009 in poi si assiste ad una crescita 
pressoché parallela tra i due indici; crescita che per entrambe le banche si trasforma in 
perdita nel triennio 2011-2014 rispetto alle BCC che non registrano una perdita 
d’esercizio. La perdita d’esercizio che coinvolge sia le banche popolari che le Spa (e 
non le BCC) unita ai risultati dati dal rapporto margine di interesse/margine di 
intermediazione, potrebbe essere spiegata dall’apertura verso nuove attività (diverse dal 
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core proprio delle banche popolari) e dal periodo di recessione che ha coinvolto le 
banche italiane. 
Figura 1.2 – ROE (2000-2014, valori in percentuale) 
Fonte: BANCA D’ITALIA, Relazione per gli anni da 2003 a 2014. 
Dopo il profilo reddituale si analizza il profilo patrimoniale. Per analizzare il profilo 
patrimoniale vengono utilizzati i dati riguardanti le tre tipologie bancarie nel decennio 
2003-2013
10
; periodo in cui ancora non erano attive le disposizione di vigilanza di 
Basilea 3. La solidità patrimoniale delle banche è analizzata tramite il Tier 1 Capital 
Ratio ovvero il rapporto tra il patrimonio di base e le attività ponderate per il rischio. Il  
Tier 1 rappresenta un elemento fondamentale per capire il grado di capitalizzazione 
delle banche e fornisce uno strumento utile per la comprensione dell’affidabilità degli 
istituti di credito. Il Tier 1 Capital Ratio è formato dalle risorse primarie con cui una 
banca può garantire i prestiti che effettua alla clientela. Secondo i requisiti di Basilea 2 
il Tier 1 Capital Ratio minimo doveva essere pari al 4% (con l’entrata in vigore di 
Basilea 3 si parlerà di Core Tier 1 Ratio che è pari al 4,5% a cui si aggiunge un Capital 
Conservation Buffer pari al 2,5% che porta il requisito al 7%). 
                                                             
10
 Viene utilizzato un periodo di riferimento diverso da quello utilizzato antecedentemente per permettere 
una migliore comprensione dei dati relativa all’ultimo decennio. 
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Dal confronto (Figura 1.3) emerge che il Tier 1 Capital Ratio è più elevato per il credito 
cooperativo in relazione alle sue caratteristiche strutturali (gli statuti prevedono 
l’allocazione di una maggior quota dei profitti a riserve, unitamente a un approccio 
gestionale più prudenziale). Il Tier 1 di banche popolari e Spa mantiene un andamento 
abbastanza similare; testimoniato dal fatto che dal 2009 per entrambi gli istituti il Tier 1 
si attesta su livelli più elevati del 10% e quindi sempre più rispondente alle nuove 
direttive introdotte da Basilea 3.  
Figura 1.3 – Tier 1 Capital Ratio (Patrimonio di base su Risk Weighted Assets, 
2003-2013) 
 Fonte: MEDIOBANCA, Focus comparativo sulle Banche Popolari Italiane (2014). 
Se parimenti si analizza il Total Capital Ratio (coefficiente di patrimonializzazione) 
dato dal rapporto tra patrimonio di vigilanza e attività ponderate per il rischio (Basilea 2 
prevedeva un TC Ratio pari a 8%, con Basilea 3 si ha un ratio pari a 10,5%
11
), si vede 
che questo è sempre più elevato per il credito cooperativo e si trova una differenza di 
mezzo punto percentuale tra le banche popolari e le Spa (Figura 1.4). 
 
 
 
 
                                                             
11
 Il ratio si attesta al 10,5% in quanto è costituito da un livello base dell’8% a cui si aggiunge un Capital 
Conservation Buffer che può variare in una banda tra lo 0 e il 2,5% e che a pieno regime sarà pari al 
2,5%. 
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Figura 1.4 – Total Capital Ratio (2003-2013) 
 
Fonte: MEDIOBANCA, Focus comparativo sulle Banche Popolari Italiane (2014). 
Tenendo conto di ciò, sembra che l’adeguatezza delle popolari non evidenzi situazioni 
di particolare tensione. L’incremento dei due coefficienti patrimoniali, per le popolari è 
riconducibile prevalentemente ad una ricomposizione dei portafogli verso attività con 
un minor assorbimento patrimoniale e quindi si nota una diminuzione delle attività 
(Figura 1.5). 
Figura 1.5 – Modifiche dei ratios patrimoniali (2006-2013)            
Fonte: MEDIOBANCA, Focus comparativo sulle Banche Popolari Italiane (2014). 
L’ultimo aspetto da analizzare concerne l’operatività delle tre tipologie di banche ed in 
particolare i volumi intermediati e la qualità del credito. Per quanto riguarda il credito 
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alla clientela (Figura 1.6) vediamo come il 70% del credito complessivo sia erogato 
dalle banche Spa contro un 23% delle banche popolari e il 7% delle BCC. 
Figura 1.6 – Crediti verso la clientela (evoluzione aggregata e categorie a 
confronto, 2003-2013) 
 
Fonte: MEDIOBANCA, Focus comparativo sulle Banche Popolari Italiane (2014). 
In particolare andando ad analizzare le variazioni medie annue dei crediti verso la 
clientela, nel periodo 2008-2013
12
 (Figura 1.7), si nota una prevalenza del credito 
erogato da banche popolari e BCC (quindi in generale del settore cooperativistico) 
rispetto alle banche Spa. Inoltre le popolari sono le banche che nel 2013 hanno mostrato 
una minore contrazione nella concessione del credito rispetto agli altri due istituti; 
rispettivamente -5 punti percentuali rispetto alle Spa e -2,5 punti rispetto alle 
cooperative.  
 
 
 
 
 
 
                                                             
12
 Si fa riferimento a questo periodo in quanto è un periodo molto particolare caratterizzato dalla crisi 
finanziaria ed economica che ha coinvolto l’Italia; questo è un periodo caratterizzato da una forte 
recessione economica e in particolar modo da una contrazione dell’economia reale, che ha riguardato 
anche il settore dei prestiti alla clientela.  
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Figura 1.7 – Crediti verso la clientela (variazione media annua, 2008-2013) 
 
Fonte: MEDIOBANCA, Focus comparativo sulle Banche Popolari Italiane (2014). 
Soprattutto nel 2013 il credito erogato dalle Spa era inferiore del 14% rispetto al 2008, 
contro un incremento rispettivamente dell’ 11 e del 4% del credito erogato alla clientela 
dalle banche popolari e dalle cooperative (Tavola 1.2). 
Tavola 1.2 – Variazioni Credito alla Clientela (2008-2013) 
Credito alla clientela Spa Popolari Cooperative 
Livello 2013 (migliaia di euro) 1 213 941 915 402 076 327 119 601 244 
Differenza 2013-2008 (migliaia di euro) -195 171 867 39 405 389 4 819 570 
In % -13.9 +10.9 +4.2 
Fonte: MEDIOBANCA, Focus comparativo sulle Banche Popolari Italiane (2014). 
Per quanto riguarda l’incidenza dei crediti alla clientela sul totale dell’attivo (Figura 
1.8) si nota un decremento negli anni 2007-2009 sia per le popolari che per le Spa; 
decremento a cui segue una ripresa dopo il 2009 in cui abbiamo un incremento di circa 
il 10% per le Spa e del 5% per le banche popolari. L’andamento delle cooperative 
invece si dimostra diverso in quanto negli anni successivi alla crisi si registra un 
decremento del credito alla clientela.  
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Figura 1.8 – Crediti alla clientela (in % dell’attivo, 2003-2013) 
 
Fonte: MEDIOBANCA, Focus comparativo sulle Banche Popolari Italiane (2014). 
Infine l’ultimo aspetto da analizzare riguarda la qualità del credito (Figura 1.9): le 
banche Spa presentano una minore incidenza dei crediti dubbi sul totale rispetto sia alle 
BCC che alle popolari; ciò si potrebbe spiegare a causa del minor peso che hanno nelle 
Spa la clientela privata e pubblica rispetto a quella bancaria; categorie che invece hanno 
una netta preminenza negli istituti cooperativi. Inoltre sul quinquennio considerato 
(2008-2013) si evince che i crediti dubbi sul totale dell’attivo sono quadruplicati per le 
banche popolari (da 3,5 a 12,7%) ed invece sono solamente triplicati per le Spa (da 3,3 a 
9,5%). 
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Figura 1.9 – Qualità del credito (crediti dubbi in percentuale dei crediti lordi, 
2008-2013) 
 
Fonte: MEDIOBANCA, Focus comparativo sulle Banche Popolari Italiane (2014). 
Dall’analisi effettuata si evince che l’universo delle banche popolari, originariamente 
appartenente alle banche cooperative, presenta una operatività diversa rispetto alle 
BCC: le popolari sia dal punto di vista reddituale che patrimoniale seguono un 
andamento più consono, più vicino a quello delle banche Spa. Ciò testimonia il 
progressivo allontanamento delle banche popolari dalla connotazione originaria che esse 
dovrebbero avere, ovvero delle banche di nicchia, che operano principalmente nei 
confronti dei soci e con piccoli volumi di intermediazione. La connotazione originaria 
permane solamente nelle BCC che infatti presentano un andamento molto diverso 
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rispetto alle popolari, quasi anomalo. Dall’analisi emerge quindi che le banche popolari 
presentano operativamente i tratti caratteristici delle banche Spa e quindi si prospetta 
che ad esse debbano essere equiparate anche dal punto di vista normativo.  
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1.2 BANCHE POPOLARI: LOCALISMO E MUTUALITÀ 
Il localismo e la mutualità sono due temi molto importanti che riguardano le banche 
popolari: dovrebbero essere, nell’intento originario di queste banche, due caratteri 
peculiari della loro attività. Nell’intento originario infatti le banche popolari nascono 
come una risposta alla domanda di finanziamenti che proveniva da piccoli imprenditori 
e piccoli artigiani, i quali così riuscivano a difendersi dal pericolo di essere espulsi dal 
mercato da parte delle imprese manifatturiere di più grandi dimensioni che riuscivano 
ad ottenere prestiti dalle grandi banche. Fin da subito le banche popolari si 
caratterizzarono quindi per la loro vicinanza al territorio e ai bisogni dei soggetti 
economici più in difficoltà nella società. Le popolari divennero fin da subito l’istituto di 
credito di riferimento per la collettività locale: erano le banche a cui rivolgersi per avere 
la disponibilità di fondi utili ad acquistare materie prime da trasformare, a pagare salari 
e stipendi ai dipendenti. Da subito quindi le banche popolari rappresentarono un punto 
di riferimento per lo sviluppo dell’economia locale e quindi si caratterizzarono come 
banche locali. Se fin da subito le banche popolari si caratterizzarono come banche 
locali, operanti a favore della collettività, nel corso del tempo il localismo assume una 
connotazione sempre diversa. 
In letteratura vi sono varie definizioni di banche locali e localismo. Secondo 
Alessandrini
13
 la banca locale si distingue dalla banca nazionale in quanto è 
caratterizzata da una interdipendenza con la comunità sociale ed economica della zona 
in cui opera; si tratta di una banca medio-piccola operante prevalentemente in un ambito 
territoriale regionale o sub-regionale. Esse possono essere definite come quelle banche 
che garantiscono la maggior parte dei loro prestiti e raccolgono la maggior parte dei 
loro depositi in un’area geografica ristretta; mentre vengono definite banche nazionali 
quelle che raccolgono e prestano uniformemente in tutto il territorio nazionale.  
Altri autori come Ferri
14
 e Pagano
15
 definiscono il localismo bancario come un 
fenomeno associato alle piccole dimensioni e agli enti creditizi aventi sede legale e gran 
parte della rete distributiva in un determinato contesto amministrativo come, ad 
                                                             
13
 ALESSANDRINI P. (a cura di), Banca in sistema locale di piccole e medie imprese, Il Mulino, 
Bologna, 1994. 
14
 FERRI G., “Mobilità dei dirigenti ed efficienza allocativa: banche locali e nazionali”, in Quaderni, 
Moneta e Credito, Marzo, 1997, 245-265. 
15
 PAGANO M., “Banks and industrial districts: a special relationship?” in Signorini F., The Local 
development, Meridiana, 2000. 
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esempio, la provincia o la regione. Ancora Comana
16
 si concentra sull’analisi delle 
banche regionali definendole come banche che svolgono la propria attività in un ambito 
territorialmente definito, anche se non limitato dal punto di vista geografico all’interno 
dei confini di una regione.  
Un’altra definizione di banca regionale è data da Corigliano17 che definisce la banca 
regionale come una banca non di credito cooperativo, di piccole dimensioni e con 
vocazione allo sviluppo dell’imprenditoria simmetrica per dimensione e principalmente 
locale.  
La banca locale inoltre, operando su un territorio circoscritto, vanta una consolidata 
conoscenza diretta delle Piccole e Medie Imprese (PMI) con cui opera. In particolar 
modo il sistema delle PMI necessita di risorse finanziarie che lo mettano in grado di fare 
investimenti e di crescere in competitività. Le banche locali hanno una maggiore 
capacità, rispetto alle banche di grandi dimensioni, nel reperire risorse presso i 
risparmiatori del loro territorio di riferimento. Questa maggiore capacità è consentita dal 
possesso di un vantaggio informativo, localizzativo. 
È proprio l’informazione privata accumulata nel tempo – definita soft information – a 
costituire il vantaggio competitivo di tali banche rispetto alle banche di maggiori 
dimensioni. La banca locale (territoriale), come istituzione con un forte radicamento nel 
territorio, sarà quindi in grado di svolgere il compito di ridurre il rischio di mancanza di 
informazioni, che è fondamentale per lo sviluppo del territorio. 
La continuità territoriale tra il creditore (banca) e il debitore permette al primo di  avere 
senza alcun costo, una grande quantità di informazioni, di ridurre le asimmetrie 
informative (Sharpe
18
) e di ridurre il fenomeno del razionamento del credito (subito 
principalmente dalle piccole imprese) e allo stesso tempo le sofferenze bancarie. La 
banca locale viene ad assumere il ruolo di banca principale per le PMI e di consulente 
finanziario per le famiglie. La banca locale quindi non si configura come un semplice 
intermediario finanziario così come possono esserlo le banche di maggiori dimensioni, 
ma essa è un particolare tipo di intermediario che offre una particolare attenzione alle 
esigenze dei destinatari delle sue attività e che può contare su alcuni punti di forza del 
sistema.  
                                                             
16
 COMANA M., Le banche regionali fra credito e gestione del risparmio, Bancaria Editrice, Roma, 
2004. 
17
 CORIGLIANO R., “Banche regionali, corporate banking e crescita delle imprese”, in Banche e 
Banchieri, 2006, vol. 1, 24 – 37. 
18
 SHARPE S. A., “Asymmetric information, bank lending, and implicit contracts: a stylized model of 
customer relationships”, in Journal of Finance, 1990, vol. 45, 1069-87. 
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In particolare esse possono contare:  
 Sul peer monitoring ovvero il controllo reciproco più o meno stringente tra i 
soci che garantisce quindi anche una sorta di responsabilità degli uni sugli altri; 
 Sulle relazioni di lungo periodo tra la banca e i prenditori di fondi; 
 Sulle sanzioni extraeconomiche dei debitori insolventi ovvero quei meccanismi 
sanzionatori di natura sociale che possono nascere nei confronti di un membro 
della comunità che è divenuto inaffidabile come imprenditore. 
Molti studiosi (Padoa-Schioppa, Cesarini, Alessandrini
19
) negli anni Novanta hanno 
messo in evidenza il ruolo che le banche popolari e le BCC hanno avuto nel sostenere lo 
sviluppo delle Piccole e Medie Imprese e dei distretti industriali.  
L’evidenza empirica dimostra stretti legami tra economie locali e il ruolo delle banche 
popolari nel finanziamento delle attività imprenditoriali
20
.  
Da degli studi effettuati dalla Fondazione Edison sull’incidenza delle banche popolari in 
Italia e in particolar modo in alcuni distretti si evince che: 
 In circa i ¾ dei 42 distretti considerati, una banca popolare è la prima o la 
seconda banca per numero di sportelli; 
 Dopo le aggregazioni che hanno portato alla nascita di Banco popolare e UBI 
Banca, sono 21 i casi in cui una popolare è la prima banca per numero di 
sportelli nei 42 distretti analizzati; 
 Le banche popolari con la più forte presenza nei distretti analizzati e con 
l’articolazione territoriale più estesa sono il Banco Popolare e UBI Banca 
(rappresentano la prima banca di riferimento in 6 distretti). 
Importanti considerazioni emergono dallo studio anche per Banco Popolare di Milano, 
Bper, Banco Popolare di Vicenza, Banca Etruria e Veneto Banca
21
. 
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 PADOA SCHIOPPA T., “Il capitale proprio delle banche popolari tra cooptazione e mercato”, in 
Bollettino Economico, Banca d’Italia, 1986, n.6, p.30. 
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in R. de Bruyn, G. Ferri (a cura di), Le banche popolari nel localismo dell’economia italiana, Edicred, 
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Analizzando dei dati forniti da Centrale dei Rischi, fino a Dicembre 2008, si nota come 
il 66% del credito concesso dalle banche popolari sia rivolto alle imprese, a fronte di un 
valore del 59% delle altre banche
22
 (Tavola 1.3).  
Tavola 1.3 – Composizione dei prestiti per settore  
 Banche Popolari
(1) 
Altre Banche 
Primi 5 
gruppi 
Altre Totale Grandi
(2) 
Piccole 
e 
minori 
Totale 
Imprese 
- Di cui: fino a 20 
addetti 
Famiglie consumatrici 
Altri settori 
Totale 
65,4% 
11,3% 
 
21,9% 
12,7% 
100,0% 
68,8% 
15,6% 
 
24,2% 
7,0% 
100,0% 
66,3% 
12,4% 
 
22,5% 
11,2% 
100,0% 
55,5% 
8,8% 
 
24,6% 
19,9% 
100,0% 
70,3% 
16,4% 
 
21,7% 
8,0% 
100,0% 
59,1% 
10,6% 
 
23,9% 
17,0% 
100,0% 
(1)  Sono considerate “popolari” anche le banche spa appartenenti a gruppi con a capo una popolare. 
(2) Include le banche maggiori, grandi e medie secondo la classificazione dimensionale della Banca d’Italia. 
Fonte: CENTRALE DEI RISCHI; dati al 31/12/2008. 
Per quanto riguarda il credito concesso alle famiglie si nota invece una differenza di un 
solo punto percentuale tra le banche popolari e le altre banche. Il credito erogato dai 
cinque gruppi bancari più grandi con a capo una popolare è cresciuto in linea con quello 
delle altre banche maggiori e grandi. Da notare il divario tra i primi cinque gruppi delle 
popolari e le altre popolari (di minori dimensioni): queste ultime hanno un maggiore 
volume di intermediazione rispetto ai primi cinque gruppi; ciò a testimonianza del fatto 
che le grandi popolari, i cui modelli operativi si sono sempre più avvicinati a quelli 
delle banche Spa, hanno perso in parte la loro connotazione territoriale, la loro natura 
localistica; a vantaggio delle banche popolari di minori dimensioni che ancora 
mantengono un rapporto più stretto e intenso con il distretto in cui operano.  
In particolar modo il sostegno delle banche popolari alle PMI si evince nel periodo 
2008-2013 caratterizzato dalla crisi economica e finanziaria. Da uno studio condotto da 
                                                             
22 TARANTOLA A. M., Le banche popolari nel confronto competitivo: vocazione territoriale e profili di 
governance, in Istituto Centrale delle Banche Popolari – Associazione Nazionale delle Banche Popolari, 
Le banche popolari cooperative: profili italiani ed europei,  2009. 
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Banca d’Italia sulle Economie Regionali23 si nota come il credito erogato alle imprese 
dalle banche locali
24
 ha presentato una dinamica più sostenuta rispetto a quella degli 
altri intermediari (Figura 1.10). 
Figura 1.10 – L’andamento del credito alle imprese per tipologia di banca 
(variazioni percentuali sui 12 mesi) 
  Fonte: Segnalazioni di Vigilanza. 
In particolar modo analizzando la quota delle banche locali sui prestiti per settore di 
attività economica si nota come nel periodo 2007-2013 la quota di prestiti alle imprese 
sia aumentata di quasi 4 punti percentuali (da 14,9 a 18,1). All’interno della classe delle 
imprese non sono solamente le piccole imprese a rivolgersi alle banche locali 
(nonostante siano esse quelle a cui vanno la maggior parte di prestiti) ma anche le 
imprese di maggiori dimensioni (Tavola 1.4). 
 
 
                                                             
23 BANCA D’ITALIA (Dicembre 2014), Economie Regionali. L’economia delle regioni italiane. 
Dinamiche recenti e aspetti strutturali.  
24 La definizione di banche locali è inserita nelle Note Metodologiche; sono considerate banche “locali”: 
a) Le BCC e i loro istituti centrali di categoria; 
b) Le banche popolari, anche se trasformate in spa, e le ex casse di risparmio, purché di piccole 
dimensioni, indipendenti o appartenenti a gruppi locali. 
Sono considerate “non locali”: 
a) Le banche di grandi dimensioni e quelle che, indipendentemente dalla loro dimensione, 
appartengono ad un gruppo grande; 
b) Le filiali e le filiazioni di banche estere.  
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Tavola 1.4 – Quota delle banche locali sui prestiti per settore di attività economica 
(quote percentuali) 
Banche locali 
Periodo Famiglie 
Consumatrici 
Imprese Totale
(2) 
 Di cui: 
Piccole
(1) 
Di cui: 
Medie e Grandi 
2007 14,4 14,9 26,9 11,9 14,7 
2008 15,7 16,2 28,5 13,3 16 
2009 16,2 17,2 29,3 14,4 16,9 
2010 14,9 17,4 29,5 14,5 16,6 
2011 15,2 17,8 30,7 14,7 16,9 
2012 15 17,7 30,1 14,7 16,8 
2013 15,3 18,1 30,1 15,2 17,1 
(1) Società in accomandita semplice e in nome collettivo, società semplici, società di fatto e imprese individuali con meno di 20 addetti. – (2) Il 
totale comprende le imprese e le famiglie consumatrici 
Fonte: Segnalazioni di vigilanza. 
Un altro dato moto importante è rappresentato dai tassi d’interesse bancari applicati 
dalle banche locali ai prestiti alle imprese (Tavola 1.5). 
Tavola 1.5 – Tassi d’interesse bancari sui prestiti a breve termine alle imprese 
(valori percentuali) 
 Dicembre 2007 Dicembre 2009 Dicembre 2011 Dicembre 2013 
Locali 
Non 
locali 
Locali 
Non 
locali 
Locali 
Non 
locali 
Locali 
Non 
locali 
Totale 
imprese 
8,1 9 5,3 6,9 6,4 7,7 6,9 8,3 
Di cui: piccole 7,8 8,6 5 6,5 6,1 7,4 6,6 8 
Di cui: medio 
grandi 
9,2 11,1 6,5 8,9 7,4 9,4 7,9 9,8 
Fonte: CENTRALE DEI RISCHI. 
Tra il 2007 e il 2013, i tassi di interesse sul credito a breve termine alle imprese 
applicati dalle banche locali sono stati mediamente inferiori rispetto a quelli degli altri 
intermediari: alla fine del 2013 il divario si collocava attorno a 1,5 punti percentuali. 
Questo divario nell’applicazione dei tassi di interesse può ricondursi alla maggiore 
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fidelizzazione che hanno le imprese con le banche locali; le quali applicano quindi tassi 
d’interesse più bassi rispetto alle banche di maggiori dimensioni. Le banche locali 
possono vantare minori tassi d’interesse in quanto hanno acquisito maggiori 
informazioni sulle imprese che operano nel loro territorio e quindi hanno un duraturo 
rapporto con le stesse; ciò non accade per le banche di maggiori dimensioni che non 
possono contare sul vantaggio dato dall’informazione.  
Si deve riconoscere che il protrarsi della crisi ha determinato un netto peggioramento 
della rischiosità del credito erogato dalle banche locali alle imprese: il tasso di ingresso 
in sofferenza per questi crediti è elevato; dal 2007 al 2013 vi è un incremento di quasi 4 
punti percentuali (Tavola 1.6).  
Tavola 1.6 – Nuove sofferenze verso le imprese e famiglie per tipologia di banca 
(valori in percentuale) 
 
Dicembre 2007 Dicembre 2009 Dicembre 2011 
Dicembre 
2013 
Locali 
Non 
Locali 
Locali 
Non 
Locali 
Locali 
Non 
Locali 
Locali 
Non 
Locali 
Totale 
imprese 
1,3 1,1 2,5 2,6 2,8 2,5 5,2 4,8 
Di cui: 
piccole 
1,3 1,9 2,2 2,9 2,2 2,9 3,4 4,3 
Famiglie 
consumatrici 
0,9 1 1,3 1,9 1,3 1,6 2 1,4 
Totale 
imprese e 
famiglie 
consumatrici 
1,2 1,1 2,2 2,4 2,4 2,3 4,3 3,9 
Fonte: CENTRALE DEI RISCHI. 
Nonostante ciò per quanto riguarda le piccole imprese i crediti in sofferenza hanno un 
peso maggiore per le banche non locali (4,3 a Dicembre 2013) che per le banche locali 
(3,4 a Dicembre 2013), questo perché le banche locali mantengono sempre un canale 
privilegiato con le piccole imprese.  
In definitiva si può evincere dai dati che nonostante la crescita dimensionale del 
comparto delle banche popolari, avvenuta tramite aggregazioni con altri istituti o 
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fusioni, queste mantengono ancora una connotazione territoriale di banca locale a 
servizio del territorio in cui opera e vicina al comparto delle piccole e medie imprese e 
delle famiglie consumatrici. La crescita della dimensione aziendale delle banche 
popolari non fa quindi perdere alle stesse l’attitudine localistica e la sua vocazione al 
territorio. Inoltre di particolare importanza il contributo delle banche popolari e di tutto 
il comparto cooperativo alle famiglie e alle imprese soprattutto durante gli anni della 
crisi, in quanto le banche popolari, essendo banche di minori dimensioni, hanno 
inizialmente accusato di meno l’impatto della crisi e hanno continuato a concedere 
credito. 
Un altro profilo caratteristico dell’operato delle banche popolari è la mutualità. Le 
banche popolari insieme alle BCC si caratterizzano per il particolare scopo mutualistico 
e non lucrativo. La Costituzione all’art. 45 riconosce come carattere distintivo della 
cooperazione bancaria la funzione mutualistica. Ma come riconosce il Simonetto
25
 
neppure la Costituzione definisce la mutualità cosa sia in quanto chiarisce solamente la 
contrapposizione tra scopo speculativo e scopo di lucro. 
Lo scopo mutualistico consiste nella reciprocità di prestazioni tra società e soci e 
comporta una serie di limitazioni alla capacità negoziale della società, la prima delle 
quali consisterebbe nell’obbligo di agire prevalentemente o esclusivamente nei 
confronti dei soci, ai quali spetterebbe un vero e proprio diritto alle prestazioni 
mutualistiche: dovrebbero essere messe a disposizione dei soci occasioni di lavoro o 
possibilità di acquisto o di utilizzazione di servizi previste dall’oggetto sociale, a 
condizioni più vantaggiose di quelle offerte dal mercato, assicurando così al socio il 
vantaggio mutualistico. Questo vantaggio mutualistico che dovrebbe spettare ai soci 
delle cooperative viene definito come “gestione di servizio”. I soci assumono nelle 
banche popolari un ruolo particolare, essendo contemporaneamente stakeholders 
(ovvero portatori di interesse dell’impresa) e shareholders (ovvero azionisti 
dell’impresa). La mutualità fa sì che convivano queste due anime dei soci che non sono 
presenti in altre tipologie di banche come per esempio le banche Spa. 
Sia l’art. 45 della Costituzione, che l’art. 2511 c.c. definiscono i tratti della causa 
mutualistica con riferimento non solo alla gestione di servizio e al modo di esercitare 
l’attività ma anche con riferimento alla struttura organizzativa dell’ente. Emergono 
quindi due concetti di mutualità: <<una c.d. strutturale, che si incentra sul modo 
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 SIMONETTO E., La cooperativa e lo scopo mutualistico, in Riv. Soc., 1971, 249. 
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d’organizzazione dell’attività, caratterizzata dal principio della porta aperta e del voto 
capitario e cioè da un modo individuale e democratico di gestione dell’impresa; ed 
un’altra c.d. funzionale, che attiene al piano del rapporto tra l’ente ed il partecipante, in 
cui assume rilievo l’idoneità dell’organismo a soddisfare i bisogni del partecipante, 
ovvero, l’esclusiva o prevalente direzione dell’attività a favore dei partecipanti>>26. 
Sotto il profilo strutturale le banche popolari rispondono pienamente ai requisiti della 
mutualità essendo caratterizzate dal principio del voto capitario e della porta aperta ed 
inoltre nella loro definizione non troviamo alcun esplicito riferimento allo scopo 
lucrativo. Dal punto di vista funzionale le banche popolari presentano qualche anomalia. 
Sono più le BCC ad essere considerate delle banche con funzione mutualistica anche 
sotto questo profilo infatti sono definite cooperative a mutualità prevalente
27
. Per le 
popolari invece l’art. 150-bis, comma 2 del TUB, esclude l’applicazione alle stesse delle 
norme codicistiche che disciplinano la mutualità prevalente. Le popolari quindi non 
hanno un’attività caratterizzata prevalentemente dall’operato a favore dei soci; non si 
avvalgono nello svolgimento della loro attività prevalentemente delle prestazioni 
lavorative dei soci  e non si avvalgono prevalentemente degli apporti di beni o servizi 
dei soci. Nelle banche popolari i soci non debbono instaurare necessariamente dei 
rapporti bancari con la società: difatti si può prevedere la figura del “socio inerte”28 che 
si limita a lucrare i dividendi, o a speculare sulla vendita delle azioni senza anche 
instaurare rapporti mutualistici. Inoltre non si applica alle banche popolari la Legge 
Basevi che individua i requisiti mutualistici, il cui recepimento negli statuti delle società 
cooperative, è condizione essenziale per poter accedere alle agevolazioni tributarie o di 
qualsiasi altra natura riservate alla cooperazione, e in seguito protette dall’art. 45 della 
Costituzione.  
Lo scopo mutualistico delle popolari, dal punto di vista funzionale, può essere ravvisato 
nella previsione dell’art. 32, comma 1 del TUB, in cui si prevede l’accantonamento di 
almeno il 10% degli utili netti annuali a riserva legale; e nel disposto del secondo 
comma dell’art. 32 del TUB che prevede che la quota di utili non assegnata a riserva 
legale, altre riserve o distribuita ai soci, è destinata a beneficienza o assistenza.  
Un esercizio della funzione mutualistica delle popolari si ravvisa negli assetti statutari 
propri di questi istituti, i quali si ispirano ad un modello diramato dall’Associazione 
                                                             
26
 MARANO P., “Banche popolari e scopo mutualistico”, in Banca, borsa, tit. cred., 2001, I, 576-577. 
27
 Per la definizione si veda art. 2514 c.c. 
28
 CONSIGLIO NAZIONALE DEL NOTARIATO, “Le banche cooperative nella riforma del diritto 
societario”, in Studio n. 5614/I, Febbraio 2005. 
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delle Banche Popolari alle proprie associate. Tale schema, in relazione all’art. 2521 c.c., 
contiene una clausola volta ad esplicitare i principi attraverso i quali si esplica l’attività 
mutualistica nei confronti dei soci. Inoltre in aggiunta a ciò nello statuto deve essere 
esplicitata qualsiasi altra attività rivolta a terzi, con la conseguenza che ove lo statuto 
non preveda nulla in merito, questo tipo di attività deve ritenersi non consentito. Quindi 
un tratto della mutualità delle banche popolari permane negli statuti delle stesse ma la 
stessa definizione non esclude che venga svolto qualsiasi altra forma di servizio nei 
confronti dei non soci, siano essi soci-azionisti o clienti non legati da alcun vincolo sul 
piano societario. 
Le banche popolari rappresentano una particolare tipologia di banca cooperativa che 
riesce a far convivere al suo interno lo scopo mutualistico con quello lucrativo; vi è una 
sussistenza dei due scopi, senza che l’uno escluda l’altro. Nonostante lo sviluppo 
dimensionale delle banche popolari, non si deve sostenere che la funzione mutualistica 
sia del tutto scomparsa; infatti come evidenzia G. Oppo: “La mutualità può essere la 
ragione della scelta della forma cooperativa dell’impresa ma può essere anche la 
conseguenza imposta da quella scelta: chi sceglie la struttura cooperativa deve farle 
corrispondere un sostanziale tasso di mutualità”29. Questa definizione sembra 
perfettamente applicarsi alle banche popolari odierne dove convive il profilo 
mutualistico con quello lucrativo. Non è detto che una banca debba necessariamente 
scegliere e rispettare solo un determinato profilo tra i due ma le banche popolari sono 
l’esempio di come entrambi possano convivere senza la predominanza assoluta dell’uno 
sull’altro. Lo sviluppo dimensionale e operativo delle banche popolari può essere quindi 
spiegato partendo dal presupposto che le cooperative possono costituire (o partecipare) 
società di capitali per ricavarne mezzi di sostegno, supporto, integrazione dell’attività e 
dell’impresa mutualistica pur rispettando i vincoli statutari che delineano la tipologia di 
attività e di servizi rivolta ai soci e ai non soci.   
La banca popolare viene a configurarsi come una cooperativa particolare in cui lo scopo 
mutualistico e il localismo territoriale assumono aspetti diversi, più o meno intensi, a 
seconda delle dimensioni dell’istituto ma non si può dire che le popolari abbiano 
totalmente perso la loro vocazione core in quanto presentano sempre dei tratti affini alla 
loro natura che continueranno a persistere nonostante le loro maggiori dimensioni. 
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 OPPO G., “Mutualità e integrazione cooperativa”, in Riv. Dir. Civ., 1959, cit., 357. 
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1.3  LA CORPORATE GOVERNANCE 
Un nodo particolare della questione riguardante le banche popolari è la corporate 
governance. Per corporate governance si intende quell’insieme di regole, incentivi, 
vincoli formali e informali che influenzano la gestione dell’impresa in maniera tale da 
tutelare la sua sopravvivenza e assicurare a coloro che partecipano al rischio d’impresa 
un adeguato rendimento atteso sull’impegno assunto30. Quindi il governo dell’impresa 
coinvolge la totalità dei soggetti che entrano in contatto con l’impresa a qualsiasi livello 
decisionale, da quello strategico a quello operativo. Da questa definizione ne discende 
che rientrano nel tema gli organi societari di gestione e di vigilanza, l’assemblea, i 
poteri delle minoranze, la disciplina dell’informazione, le autorità di vigilanza.  
La corporate governance è un argomento difficile da affrontare all’interno delle imprese 
e ancor di più nelle banche e in particolar  modo nelle banche popolari, che sono una 
particolare tipologia di banche cooperative.  
Masera
31
 sostiene che: “L’adozione di un’efficiente governance per le banche è di importanza critica 
per l’intero sistema economico. Le banche, infatti, sono una componente fondamentale di ogni economia. 
[…] Da qui l’esigenza che le banche dispongano di solidi sistemi di governance, anche al fine di evitare 
che inefficienze di gestione ed inadeguatezza di controlli possano determinare dissesti che rischierebbero 
di produrre effetti dannosi per una vasta gamma di soggetti con gravi ripercussioni sull’intera economia 
di un Paese. Pertanto, l’adozione generalizzata di efficaci sistemi di governo societario può contribuire a 
mantenere e sviluppare la fiducia collettiva nel sistema bancario, fattore essenziale sia per l’ottimale 
funzionamento del settore, sia per l’economia in generale”.  
In letteratura vi sono due diversi filoni che sostengono delle tesi opposte sulla corporate 
governance delle banche: da un lato troviamo un filone secondo cui per le banche 
valgono le stesse considerazioni e gli stessi meccanismi di governance delle imprese 
non finanziarie; l’altro secondo cui, invece, le banche si differenziano notevolmente a 
causa di alcune caratteristiche intrinseche. 
In effetti, sono tre le teorie sull’intermediazione finanziaria che hanno sottolineato le 
specificità delle banche. In ordine cronologico troviamo la teoria classica, la new view 
(Gurley e Shaw, 1960; Tobin, 1985) e la teoria sulle asimmetrie informative (Diamond 
e Dybvig, 1983; Diamond, 1984). Queste tre teorie hanno focalizzato l’attenzione sui tre 
ruoli “tradizionali” delle banche commerciali: il sistema dei pagamenti, la 
trasformazione delle scadenze e la creazione di liquidità. 
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 MAYER C., “Financial systems and corporate governance: a review of international evidence”, in 
Journal of Institutional and Theoretical Economics, 1998, vol. 154, 144-165. 
31
 MASERA R., La corporate governance nelle banche, Il Mulino, Bologna, 2006. 
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In particolare, Fama e Jensen
32
 sostengono che una forma efficiente di governo deve 
essere in grado di conciliare due opposte esigenze: quella dell’autonomia del 
management e quella del suo controllo. L’azione di controllo sul management avviene 
attraverso tre canali: gli stakeholders, i mercati e le autorità. La specificità del governo 
delle banche risiede nel diverso peso che questi canali di governo assumono. Le banche 
sono un particolare tipo di intermediario in quanto esse essenzialmente sono dei soggetti 
idonei a ridurre l’asimmetria informativa tra potenziali prestatori e prenditori di fondi. 
Esse infatti diminuiscono in questo modo i costi di transazione, facilitano gli 
investimenti e contribuiscono allo sviluppo economico. Quindi per le banche è molto 
importante il conseguimento della stabilità, perché dalla loro stabilità ne deriva la 
stabilità dell’intero sistema economico. Nelle banche, il profilo interno della governance 
è inevitabilmente legato col profilo esterno dell’attività da esse svolta.  
Infatti, la particolare natura del credito bancario fa sì che le banche siano poste al centro 
del governo delle imprese e dei processi di (ri)allocazione della proprietà; cosicché le 
banche oltre ad essere soggetti passivi di governo, sono anche tra i principali soggetti 
attivi
33
.  
La specificità dell’attività bancaria avvicina la banca ad una stakeholder society ovvero 
una società dove l’obiettivo del governo dell’impresa non è solamente la 
massimizzazione del valore per gli azionisti, ma l’utilità di coloro che nutrono un 
interesse legittimo nel buon funzionamento dell’impresa34. 
Se la governance delle banche assume una rilevanza di spicco all’interno del sistema 
della corporate governance delle altre imprese, una maggiore specificità è assunta dalla 
governance delle cooperative bancarie.  
Nel modello puro di cooperativa bancaria la proprietà è di coloro che usufruiscono dei 
servizi bancari o dei lavoratori che fondano la banca allo scopo non solo di godere dei 
benefici reddituali, ma anche di soddisfare i propri bisogni di accesso al credito. Vi sono 
vari aspetti da analizzare.  
In primo luogo, le regole di governo delle società cooperative assicurano ad 
amministratori e manager dei margini di autonomia maggiori rispetto a quanto si 
verifica in una Spa. Questa prima conclusione la si può trarre andando ad osservare 
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appunto i meccanismi di voto presenti all’interno delle banche cooperative. Dal 
principio secondo cui vale “una testa-un voto” ovvero il principio capitario, e dal limite 
massimo delle partecipazioni, discende un problema di rappresentanza dei soci 
all’interno delle assemblee. Possono infatti delinearsi dei problemi di azione collettiva 
nell’adozione delle decisioni in quanto i soci non riescono a far convergere i loro voti su 
un’unica decisione; a ciò contribuiscono anche i limiti legali alla possibilità di farsi 
rappresentare in assemblea.  
La difficoltà dei soci a farsi rappresentare in assemblea e ad assumere delle decisioni 
collettive è rafforzata dal fatto che gli amministratori delle cooperative bancarie 
possiedono maggiori margini di discrezionalità rispetto agli amministratori delle banche 
Spa. Infatti, dapprima la clausola del gradimento, lascia ad essi l’importante compito di 
scegliere la composizione della compagine aziendale; in secondo luogo anche la 
tempistica sui tempi di ammissione dei nuovi soci alla società fa sì che questi abbiano 
ampi margini decisionali. Inoltre gli organi di vigilanza interna delle cooperative sono 
soggetti a dei controlli meno stringenti rispetto a quelli previsti per le Spa; per i sindaci, 
infatti, non è previsto il possesso di alcun requisito specifico di competenza come per 
esempio l’iscrizione al registro dei revisori contabili.  
Una caratteristica peculiare che consente la differenziazione tra le cooperative bancarie 
e le banche Spa consiste nel minor rischio che hanno le prime rispetto alle seconde nel 
subire le scalate ostili. Nelle banche Spa dove non vige il principio del voto capitario, si 
possono configurare situazioni in cui chi detiene la maggioranza delle azioni esercita la 
maggioranza dei diritti di voto in assemblea e quindi la sua decisione assume maggior 
peso rispetto alle altre; la decisione di chi ha più diritti di voto può essere meglio 
rappresentata rispetto alle altre. Nelle cooperative ciò è limitato in quanto ogni socio, in 
virtù della regola del voto capitario, anche se acquisisce la maggioranza del capitale non 
può esercitare la maggioranza dei diritti di voto. L’unico caso in cui si potrebbe dar 
luogo ad una scalata ostile sarebbe quello in cui vi sia una preventiva trasformazione 
della cooperativa in Spa; facendo però uscire la società dal modello originario. Ciò in 
particolar modo potrebbe delinearsi per le banche popolari ma comunque la 
trasformazione preventiva in banca Spa le farebbe perdere i connotati originari
35
.   
Analizzando più da vicino la corporate governance delle banche popolari vediamo che 
questa può dar vita all’insorgere di vari problemi. Innanzitutto nelle banche popolari 
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manca una certa omogeneità nella compagine aziendale che porti al successo del 
modello. I soci della banca popolare non devono soddisfare alcun requisito in termini di 
competenza e professionalità, né la banca dal canto suo è obbligata ad operare 
prevalentemente con loro, dal lato della raccolta o dell’erogazione. In particolare nelle 
banche popolari Masciandaro
36
 delinea quattro distinte figure di soci: i soci 
amministratori, quelli dipendenti, quelli utenti e quelli investitori. I soci amministratori 
sono i gestori dell’impresa; quelli dipendenti sono coloro che prestano lavoro 
subordinato nell’attività; gli utenti sono quelli che intrattengono rapporti di clientela 
come depositanti o finanziati e infine gli investitori sono quelli per cui l’acquisto di una 
partecipazione in una banca popolare è un mero investimento di capitali. Questa 
eterogeneità di soci presenti all’interno della struttura potrebbe rappresentare uno 
svantaggio per la banca stessa piuttosto che un vantaggio. Ferri, Masciandaro e 
Messori
37
 sostengono che il controllo di una banca popolare è tanto più stabile quanto 
meno l’eterogeneità del corpo sociale dà luogo ad una composizione polarizzata e 
quanto più si perseguono politiche orientate alla crescita e a una redditività, che premi 
anche i salari e i ricavi. Ciò implica che i soci amministratori devono tutelare anche gli 
dei soci finanziatori, dei soci utenti e dei soci dipendenti.  
Nell’ipotesi in cui non vi sia il connubio tra l’operato delle quattro tipologie di soci, si 
può ipotizzare che si vada a formare una alleanza tra un numero di persone che scelgano 
la stessa decisione in assemblea esprimendo così i loro voti. Schiuma si esprime al 
riguardo affermando: <<Il governo della banca cooperativa non è pensabile come “pacchetto 
di azioni”, ma solo, a rigore, come “pacchetto … di soci”38>>. 
Nelle banche popolari quindi, si evita il rischio delle scalate ostili da parte dell’azionista 
di maggioranza ma la società è soggetta a cadere sotto il controllo di soggetti che, pur 
avendo una quantità di capitale irrisoria ed essendo in numero ridotto rispetto alla 
compagine sociale, sono fra di loro più compatti, meglio informati sui fatti aziendali e 
presentano quindi minori costi di azione collettiva
39
.  
Nelle banche popolari si configura dunque una situazione interna in cui vi è un maggior 
controllo da parte degli amministratori e una loro duratura presenza all’interno della 
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società; ciò permette ad essi di instaurare dei rapporti di lungo periodo con i prenditori 
di fondi e con gli altri soci. Questo mette in moto un meccanismo di orientamento delle 
scelte aziendali verso il lungo periodo; quindi è più difficile che nelle banche popolari si 
realizzino situazioni di short termism ovvero situazioni in cui il management svolge il 
suo lavoro in un’ottica di breve periodo, pensando alla limitata permanenza del suo 
operato all’interno dell’azienda. La lunga permanenza dello stesso management 
nell’azienda potrebbe comunque avere dei risvolti negativi nel momento in cui esso sia 
unicamente impegnato al soddisfacimento dei propri interessi personali; dall’altro lato 
però la maggiore continuità del management potrebbe essere un elemento positivo 
perché potrebbe portare ad un miglioramento della performance aziendale. Un modo per 
incentivare l’operato dei manager è costituito dalla politica di stabilizzazione dei 
dividendi: questa politica incentiva i manager a conseguire un livello minimo di 
redditività. 
Nelle banche popolari vi è una corporate governance sbilanciata a favore del ceto 
dirigente che mostra alcuni punti di criticità: si genera il rischio che alcuni interessi 
siano trascurati o che non si individuino esattamente quelli perseguiti, ingenerando 
sfiducia nelle varie categorie di stakeholders; la qualità dell’azione del management 
risulta priva di chiari elementi di verifica e il sistema di controllo sulla gestione si 
indebolisce.  
Queste criticità sono ancora più accentuate nel caso in cui si parli di banche popolari 
quotate, il cui modello operativo è simile a quello di una Spa.  
Nel Marzo 2008 la Banca d’Italia ha emanato le “Disposizioni di vigilanza in materia di 
organizzazione e governo societario delle banche” cui tutti gli intermediari si sono 
dovuti adeguare, attraverso la modifica degli statuti, l’assunzione di specifiche delibere 
degli organi sociali, l’adeguamento o l’adozione di regolamenti interni. Al seguito di ciò 
alcune banche popolari non quotate di media dimensione hanno introdotto il sistema del 
voto di lista o altri meccanismi idonei a permettere l’ingresso di minoranze negli organi 
amministrativi e di controllo. Il voto di lista consente di rappresentare anche frazioni 
della compagine sociale diverse da quella che esprime la maggioranza degli 
amministratori. Un altro modo per incoraggiare i soci alla partecipazione aziendale è 
rappresentato dal numero massimo di deleghe attribuite a ciascun socio dallo statuto, 
questo numero non può essere inferiore a 10 e superiore a 20
40
. 
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In particolar modo nella Relazione sull’Analisi d’Impatto dell’Aprile 2014, la Banca 
d’Italia ha rivolto la sua attenzione alla numerosità degli organi sociali, e in particolare 
all’organo con funzione di supervisione strategica.  
La numerosità dei componenti degli organi sociali dovrebbe essere commisurata alle 
dimensioni e alla complessità operativa della banca, garantendo l’efficienza della 
gestione e l’efficacia dei controlli. Una numerosità troppo elevata, oltre a generare costi 
aggiuntivi, può avere riflessi negativi sulla snellezza del processo decisionale e più in 
generale sulla funzionalità stessa degli organi. 
L’intero settore italiano presenta senza dubbio una numerosità alta, in particolar modo 
per quanto riguarda le banche popolari (Figura 1.11).  
Figura 1.11 – Evoluzione della numerosità media dei consigli di amministrazione. 
Scomposizione per tipo di banca (Dicembre 2004-Dicembre 2013) 
 
Fonte: Archivio Organi Sociali (Or. So.). 
Nota: Al 31.12.2013 le serie comprendono 35 Banche Popolari, 179 banche Spa e 377 banche di credito cooperativo. 
Andando ad analizzare la numerosità media dei componenti dei consigli di 
amministrazione si nota come la media sia più elevata per le banche popolari (Tavola 
1.7).  
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Tavola 1.7 – Numerosità media dei consigli di amministrazione. Scomposizione per 
tipo di banca 
 N Media 
Banche di credito cooperativo 378 9,1 
Banche popolari 36 11,1 
Banche Spa 180 9,6 
Totale 594 9,3 
Fonte: Archivio Organi Sociali (Or. So.), consiglieri effettivamente in carica al 31.12.3013. 
Un elemento molto importante messo in evidenza dal rapporto è l’importanza degli 
organi di supervisione strategica, rappresentativi di ciò sono i consiglieri in possesso di 
requisiti di indipendenza. La presenza di consiglieri indipendenti risponde all’esigenza 
di assicurare che gli amministratori agiscano nell’interesse della società e della 
generalità degli azionisti. Gli statuti delle banche devono prevedere la figura di 
consiglieri indipendenti. Per le banche popolari di maggiori e grandi dimensioni si 
attesta che il numero di questi amministratori deve essere pari al 27,3% dei consiglieri; 
per quelle di medie e minori dimensioni al 37,9%. 
Si passa poi ad analizzare il tasso di partecipazione assembleare delle banche popolari 
(Tavola 1.8), calcolato come il rapporto tra il numero di soci effettivamente votanti e i 
soci aventi diritto al voto. In media la partecipazione si attesta al 10,7% degli aventi 
diritto al voto; il dato è inferiore per le banche popolari quotate (6,9 per cento) rispetto a 
quelle non quotate (11,7 per cento). Ciò nonostante la partecipazione assembleare delle 
banche non quotate presenta una variabilità maggiore. 
Tavola 1.8 – Partecipazione assembleare (valori percentuali) 
 Media Deviazione 
Standard 
Min Max 
Quotate 6,9 3,8 2,2 14,0 
Non Quotate 11,7 6,9 1,8 25,0 
Totale 10,7 6,7 1,8 25,0 
Fonte: Elaborazioni su verbali assembleari e resoconti sintetici delle votazioni, assemblea di approvazione del bilancio 2012. 
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In termini assoluti (Tavola 1.9) si nota come i soci partecipanti in media alle assemblee 
siano 7800 nelle banche popolari quotate e 1235 nelle banche popolari non quotate. 
Affinando l’analisi con riferimento alle banche popolari non quotate, si sono distinte le 
banche non quotate di dimensioni maggiori e intermedie, caratterizzate da un totale 
attivo > 3,5 mld euro, dalle banche non quotate minori. Si è potuto così apprezzare 
come il fenomeno della ridotta partecipazione assembleare produca l’effetto di affidare 
le decisioni concernenti la vita sociale a un numero di soci relativamente esiguo. 
Tavola 1.9 – Partecipazione assembleare (valori assoluti) 
 Media soci Media Partecipanti 
Totale quotate 121320 7800 
Totale non quotate 
-maggiori e intermedie 
-minori 
16969 
42282 
5578 
1235 
2525 
655 
Totale 37259 2512 
Fonte: Elaborazioni su verbali assembleari e resoconti sintetici delle votazioni, assemblea di approvazione del bilancio 2012. 
L’esiguità del tasso di partecipazione assembleare richiede un approfondimento su quali 
siano le determinanti di tale fenomeno. 
A questo scopo è stato condotto un esercizio econometrico. Dapprima si è regredito il 
tasso di partecipazione assembleare sul numero di deleghe previste nello statuto, per 
verificare se a un numero maggiore di deleghe sia associato un tasso di partecipazione 
alle assemblee più elevato. I risultati della regressione (Figura 1.12) mostrano come il 
numero di deleghe risulti statisticamente non significativo nello spiegare il tasso di 
partecipazione 
assembleare: a un medesimo numero di deleghe previste dallo statuto possono essere 
associati tassi di partecipazione assembleare diversi, ad indicare che non 
necessariamente un numero di deleghe più elevato è associato a una maggiore 
partecipazione ai momenti fondamentali della vita sociale.  
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Figura 1.12 – Tasso di partecipazione assembleare e numero di deleghe. 
 
Fonte: Elaborazioni su statuti sociali (vigenti al 31.12.2013), verbali assembleari e resoconti sintetici delle votazioni, assemblea di 
approvazione del bilancio 2012. 
Successivamente sono state prese in considerazione, oltre al numero di deleghe, altre 
variabili rilevanti ai fini dell’analisi, fra cui in particolare il numero di soci e una 
variabile denominata “prossimità”. Tale variabile sintetizza la prossimità sociale, 
culturale e territoriale dei soci rispetto alla banca, ed è stata approssimata a partire da 
fattori quali l’esistenza di associazioni fra i dipendenti e/o i soci, il contributo di queste 
alla vita della banca, la concentrazione della base territoriale, l’identificazione sociale 
con la banca, il contributo della banca al contesto socio-economico di riferimento. Nelle 
banche di diverse dimensioni, infatti, questi fattori interagiscono come elementi di 
aggregazione degli interessi dei soci e di incentivo alla partecipazione alla vita sociale. 
L’analisi ha mostrato come all’aumentare del numero di soci si osservi una diminuzione 
della partecipazione assembleare. Il tasso di partecipazione aumenta invece 
all’aumentare della prossimità; quanto più alta è questa, tanto più i soci partecipano alla 
vita sociale. 
In definitiva si può concludere osservando che la corporate governance delle banche 
popolari è un argomento molto dibattuto data la peculiare caratterizzazione della stessa 
che ha connotati sia di cooperativa che di banca Spa; difatti è molto difficile conciliare 
l’aspetto della mutualità, del localismo, del voto capitario con il buon funzionamento 
della governance della banca, soprattutto nei casi in cui si parla di popolari quotate e di 
48 
 
maggiori dimensioni. Proprio su questi punti si sta infatti muovendo la nuova riforma 
del comparto delle popolari per favorire una migliore gestione delle stesse. 
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CAPITOLO 2 
LA RIFORMA DELLE BANCHE POPOLARI ITALIANE 
2.1 L’EVOLUZIONE DEL COMPARTO DELLE BANCHE POPOLARI 
Le banche popolari, nate come istituto di credito che doveva soddisfare i bisogni dei 
soggetti con maggiori difficoltà nella ricezione del credito, hanno subito una lunga 
evoluzione che ne ha modificato la struttura, la composizione, la numerosità e la  
presenza sul territorio.  
Nonostante le banche popolari fossero nate nel 1864, già nel 1878 il loro numero si 
attestava sui 118 istituti, che poi divennero 848 nel 1910, incrementando così la loro 
presenza sul mercato dal 13,9% al 22,6%. La repentina crescita fu fermata da un 
periodo di forte contrazione imputabile ai due eventi bellici: nel 1936 il numero degli 
istituti era sceso a 431, mentre la quota di mercato si era contratta fino all’8,7%. Nel 
periodo post-bellico si assistette ad una graduale ripresa delle banche popolari 
soprattutto grazie alla costituzione di tre istituti: l’Istituto Centrale delle Banche 
Popolari Italiane (ICBPI) creato nel 1939, Centrobanca per il credito a lungo e medio 
termine alle piccole e medie aziende costituito nel 1947 e l’Artigiancassa per il credito 
alle imprese artigiane, anch’esso risalente al 1947. Tuttavia negli anni cinquanta e 
sessanta il recupero di posizioni delle banche popolari fu piuttosto limitato, tanto che 
nel 1970 le 199 banche esistenti coprivano il 9,5% del mercato (rispetto al 1936 
avevano guadagnato appena lo 0,8). Se inizialmente il comparto delle popolari fu 
caratterizzato da una forte corrente espansiva, con l’inizio dei conflitti bellici, il 
comparto mostrò i primi segnali di debolezza, che furono recuperati con una crescita 
dimensionale e numerica negli ultimi trent’anni del ‘900.  
All’inizio degli anni ’90 le aziende di credito italiane erano suddivise tra: istituti di 
credito di diritto pubblico, banche di interesse nazionale, casse di risparmio, monti di 
credito su pegno, banche popolari, casse rurali e artigiane e banche private. 
Le banche popolari allora presenti erano 108 (Tavola 2.1) e contavano 3.290 sportelli 
con una presenza del 14,2 % sul totale dell’attivo.  
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Tavola 2.1 – Dati sistema bancario italiano – 1990  
Categoria di banche N. di 
banche 
N. di 
sportelli 
% su totale 
attivo 
Istituti di credito di diritto pubblico 6 2.449 20,1 
Banche di interesse nazionale 3 1.459 12,9 
Casse di Risparmio e Monti di 
Credito 
84 4.695 24,2 
Banche di credito ordinario 106 3.981 20,5 
Istituti centrali di categoria 5 5 2,4 
Banche Popolari 108 3.290 14,2 
Casse rurali e artigiane 715 1.792 4,3 
Succursali di banche estere 37 50 1,6 
Totale 1.064 17.721 100 
Fonte: BANCA D’ITALIA, Albi di Vigilanza, anni vari. 
Nel 1990, la legge Amato (Legge n. 218 del 30 Luglio 1990) permise la trasformazione 
degli istituti di credito di diritto pubblico in Società Per Azioni e la nascita di fondazioni 
bancarie. Inoltre la normativa fu ancor meglio definita dal Testo Unico delle leggi in 
materia bancaria e creditizia (TUB) del 1993 e dal Testo Unico della Finanza (1998) 
che rimossero le segmentazioni nell’operatività degli intermediari e introdussero le 
forme giuridiche attualmente adottabili dalle banche: Spa e cooperative (rispettivamente 
nella forma di banche popolari e BCC).  
Da questo momento in poi, nel panorama italiano ebbe inizio una lungo processo di 
privatizzazione delle banche di interesse nazionale possedute dall’IRI (Istituto per la 
Ricostruzione Industriale, istituito nel 1933 per evitare il fallimento delle principali 
banche italiane come il Credito Italiano e il Banco di Roma). Contemporaneamente alle 
privatizzazioni, tra il 1993 e il 2002 ebbe luogo un intenso processo di consolidamento 
delle banche che si indirizzava alla creazione di gruppi bancari dotati di maggiore 
capacità competitiva. Difatti l’art. 3141 del TUB, comma 1, consentiva la trasformazione 
o fusione eterogenea di banche popolari in banche Spa, subordinatamente 
all’autorizzazione della Banca d’Italia, da concedersi nell'interesse dei creditori ovvero 
per esigenze di rafforzamento patrimoniale ovvero a fini di razionalizzazione del 
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sistema. Grazie a ciò, dal 1990 all’ottobre 2002, si assistette a 566 operazioni di 
aggregazione con un picco nel 2002, anno in cui si contarono 77 operazioni di fusioni e 
acquisizioni (M&A). Di queste operazioni di M&A, quelle che videro una banca 
popolare nel ruolo di acquirente furono ben 113, quasi il 20 per cento. Di queste 113, 33 
M&A toccarono BCC, 31 operazioni fecero riferimento a banche Spa non derivanti 
dalla trasformazione di banche popolari, mentre la componente più ampia (49) riguardò 
l’acquisizione di altre banche popolari; operazioni realizzate pressoché esclusivamente 
dopo che la banca acquisenda si era trasformata da cooperativa a Spa
42
. La 
trasformazione in Spa venne scelta da banche che uscirono dalla categoria originaria: in 
particolare Banca Antonveneta e la Banca Popolare di Brescia  si trasformarono in Spa 
e la Banca Agricola Mantovana venne acquisita dal Monte dei Paschi di Siena dopo 
l’abolizione del voto capitario.  
Altri processi riguardarono aggregazioni all’interno dello stesso settore delle popolari 
tra i quali quella tra Banca Popolare di Verona e Banca Popolare di Novara (creando la 
Banca Popolare di Verona e Novara – BPVN) e quella tra Banca Popolare Commercio e 
Industria e Banca Popolare di Bergamo – Credito Varesino, che diede vita al Gruppo 
Banche Popolari Unite (BPU). 
Complessivamente, nel periodo 1993 – 2003 la quota di mercato degli sportelli delle 
banche popolari passò dal 17,5% al 22,8%.  
Successivamente nel biennio 2003 – 2004 si assistette ad un periodo di rallentamento 
della fase di consolidamento legato all’atteggiamento di Banca d’Italia che considerava 
necessaria una fase di assestamento dopo una stagione di grandi aggregazioni tra gruppi 
bancari.  Al 2004 le quattro banche popolari di maggiori dimensioni e con una maggiore 
presenza in termini di sportelli erano BPU, BPVN, BPER (Banca Popolare dell’Emilia 
Romagna) e BPI (Banca Popolare Italiana) e contavano rispettivamente 1.204, 1.172, 
1.105 e 970 sportelli
43
.  
Aggregazioni significative segnarono il comparto delle popolari negli anni seguenti: nel 
2007 culminò la fusione tra BPVN e BPI con la creazione del gruppo Banco Popolare, 
che costituiva in Italia il terzo gruppo bancario per sportelli e capitalizzazione di 
mercato e la prima banca popolare del paese. 
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 DE BRUYN R., FERRI G., “Le banche popolari nel localismo dell’economia italiana”, in Quaderni 
Credito Popolare, 2005. 
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 ROMAGNOLI I., “Il consolidamento del mercato bancario italiano: evoluzioni e prospettive” in 
Horizons Bancaries, Numero 340, Novembre 2010,  Il sistema bancario italiano: territori, attività e sfide.  
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Più o meno nello stesso periodo ebbe luogo anche un’altra grande aggregazione tra BPU 
e Banca Lombarda che si fusero creando il nuovo gruppo UBI Banca. L’operazione in 
questione rappresentò il primo caso di fusione tra una banca popolare e una banca Spa 
(Banca Lombarda) con il mantenimento dello status di popolare da parte dell’entità 
risultante. Inoltre nel 2007 vi furono intense discussioni per una fusione tra BPER e 
Banca Popolare di Milano (BPM) che rappresentavano rispettivamente la terza e la 
quarta banca popolare in Italia per dimensioni. L’aggregazione non andò a buon fine per 
l’opposizione dei sindacati interni a BPM. Nella Figura 2.1 le principali vengono 
riportate le principali aggregazioni tra gruppi bancari. 
Figura 2.1 – Il processo di consolidamento delle Popolari: alcune fra le principali 
operazioni (2000-2007). 
 
Fonte: KPMG, Nuove banche per nuove imprese: la riforma delle Popolari, Aprile 2016. 
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Al 2009 vi era una situazione che vedeva la presenza di 90 gruppi bancari di cui 37 di 
matrice popolare. Le principali banche presenti in Italia erano e sono:  
 Grandi banche Spa con copertura capillare di tutto il territorio nazionale 
(Unicredit, Intesa Sanpaolo) e anche con vocazione europea; 
 Banche popolari “nazionali”, fortemente radicate nelle aree territoriali storiche, 
ma con una buona copertura di quasi tutte le regioni italiane come Banco 
Popolare e UBI; 
 Banche estere come BNP Paribas, Credit Agricole e Deutsche Bank; 
 Banche popolari di dimensione media, con forte presenza nel territorio di 
riferimento e in alcuni casi anche una buona copertura del territorio italiano tra 
cui spiccano BPER, BPM, BP Vicenza, Veneto Banca, Credito Valtellinese e BP 
Sondrio;  
 Casse di risparmio locali; 
 BCC. 
In particolar modo effettuando un confronto tra le maggiori banche per tipologie 
suddette, al 2009 risultava una situazione in cui le banche popolari avevano un attivo 
che superava i 20 milioni di euro quasi in tutti i casi (Tavola 2.2). 
Tavola 2.2 – Numero di sportelli e azionariato delle banche (2009) 
Banca Sportelli Totale attivo (€, mln) 
Intesa Sanpaolo 6.041 624.884 
UniCredit 3.001 224.815 
Banco Popolare 2.166 135.709 
UBI 1.955 122.313 
BPER 1.292 59.589 
BNL 821 96.343 
BPM 793 44.281 
BP di Vicenza 638 30.964 
Creval 515 24.986 
Veneto Banca 479 29.139 
BP di Sondrio 278 23.455 
BP di Bari 254 7.010 
Fonte: Abi Financial Outlook, Rapporto di previsione 2010-2012. 
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Un importante fattore di sviluppo nella crescita e nel consolidamento delle banche 
popolari fu la possibilità per queste banche di quotare le proprie azioni in Borsa Italiana 
Spa. La quotazione infatti fece sì che gli investitori potessero comprare azioni di queste 
banche in modo tale da accrescere la loro dimensione e il loro attivo, incrementando il 
numero dei soci.  
Le prime due banche che quotarono le proprie azioni in Borsa furono BPM e Creval, 
entrambe nel 1994; seguì UBI Banca nel 2003, Banco Popolare nel 2007, BPER e BP di 
Sondrio nel 2009.  
La quotazione in Borsa permise alle banche popolari di espandere sempre più la loro 
presenza sul territorio e la loro importanza. 
A Giugno 2015 la presenza delle banche popolari sul territorio italiano corrisponde al 
5% sul totale delle altre banche (Figura 2.2): si contano infatti 37 banche popolari su un 
totale di 654 banche.  
Alla piccola percentuale in termini di istituti, fa da contro una numerosa presenza delle 
stesse sul territorio per numero di sportelli: le popolari contano 6.275 sportelli nel 
panorama italiano contro un totale di 30.338 sportelli presenti in tutto il territorio per 
tutte le tipologie di banche; rappresentando il 21% degli sportelli complessivi (Figura 
2.3). 
Figura 2.2 – Composizione banche sul territorio italiano (Giugno 2015) 
 
Fonte: BANCA D’ITALIA, Bollettino Statistico, Giugno 2015. 
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Figura 2.3 – Presenza di sportelli sul territorio italiano (Giugno 2015) 
 
Fonte: BANCA D’ITALIA, Bollettino Statistico, Giugno 2015. 
Inoltre per quanto riguarda la distribuzione degli sportelli come si può vedere dalla 
Figura 2.4, le popolari hanno degli sportelli ben distribuiti su tutto il territorio italiano, 
andando così a toccare in percentuale maggiore o minore tutte le regioni.  
Figura 2.4 – Distribuzione sportelli sul territorio italiano  
 
Fonte: Assopopolari (Dati al 30 Giugno 2015). 
 
Andando a guardare da vicino i numeri delle banche popolari si nota come esse abbiano 
notevolmente aumentato inoltre le loro dimensioni e volumi di intermediazione. Le 
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popolari contano un totale dell’Attivo pari a 460 miliardi di Euro ed hanno al loro 
seguito 1.380.000 soci, 124.000.000 clienti e 81.150 dipendenti. La tavola 2.3 mostra 
l’attivo contabile, in numero di dipendenti e il numero di sportelli per le maggiori 
banche popolari presenti in Italia. 
Tavola 2.3 – Focus sui principali gruppi bancari italiani 
DENOMINAZIONE DEL 
GRUPPO BANCARIO 
ATTIVO 
CONTABILE 
NUMERO 
DIPENDENTI 
NUMERO 
SPORTELLI 
BANCO POPOLARE 123.081.686 17.759 1.858 
UBI 121.786.704 18.144 1.676 
BPER 60.652.920 11.593 1.274 
BPM 48.271.811 7.740 654 
BP DI VICENZA 46.474.867 5.515 654 
VENETO BANCA 36.166.705 6.220 588 
BP DI SONDRIO 35.618.847 3.062 348 
CREVAL 28.813.556 4.275 539 
BP DI BARI 14.167.055 3.264 386 
BP DELL’ETRURIA E 
DEL LAZIO
(1) 
12.308.000 1.915 186 
(1)  La banca è in Amministrazione Straordinaria dal 10 Febbraio 2015 
Fonte: MEDIOBANCA, Ufficio Studi (dati al 30 Novembre 2014). 
Facendo riferimento all’attivo contabile si può vedere come queste banche abbiano 
oramai raggiunto dei livelli così elevati che hanno reso necessaria l’attenzione delle 
Autorità di Vigilanza. 
Tenendo conto di questi dati si nota come il comparto delle banche popolari abbia 
effettuato un lungo percorso evolutivo che le ha portate a competere con le principali 
banche Spa presenti nel paese.  
L’attenzione non è da rivolgere unicamente alle dimensioni e alla numerosità del 
comparto, ma si deve prendere in considerazione anche la solidità patrimoniale di questi 
istituti. In un confronto sugli ultimi anni dal 2011 al 2014 si nota che il Core Tier 1 
Ratio (Figura 2.5) delle popolari ha subito un graduale miglioramento che ha fatto sì che 
l’indicatore raggiungesse il livello dell’11,5 per cento nel 2014 al pari delle banche Spa. 
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Figura 2.5 – Core Tier 1 Ratio per gruppo istituzionale 
 
Fonte: BANCA D’ITALIA, Relazioni annuali 2011-2015. 
 
A fronte di questa evoluzione dimensionale e territoriale del comparto delle banche 
popolari si passerà ad analizzare l’evoluzione normativa delle stesse e le varie proposte 
di riforma messe in atto, per adeguare il modello mutualistico delle popolari alle loro 
maggiori dimensioni operative. 
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2.2 SCENARIO REGOLAMENTARE E DI MERCATO 
Le banche popolari, nate originariamente come società anonime per azioni a 
responsabilità limitata, hanno subito nel corso della loro vita una lunga evoluzione, 
dimensionale, territoriale, operativa, che ha fatto sì che molti degli aspetti originari 
dell’istituto venissero messi in discussione. Infatti a partire dal 2002 si contano a decine 
le proposte e i disegni di legge che sono stati presentati per modificare la disciplina 
delle banche popolari e in particolar modo quella delle popolari quotate.  
Alla base delle varie proposte di riforma vi sono due posizioni contrapposte: da un lato, 
una che insiste sul mantenimento dei connotati di democraticità, auspicando la 
conservazione dello status quo; dall’altro, un’altra che antepone l’apertura al mercato 
per soddisfare meglio le esigenze di ripatrimonializzazione.  
Nel 2002 furono proposti vari progetti di riforma: Progetto Jannone, Disegno Girfatti, 
Progetto Pinza-Lettieri, Progetto Giorgetti. Questi progetti erano incentrati in particolar 
modo sulla trasformazione delle popolari quotate in Spa speciali, con l’introduzione di 
maggiori limiti al possesso azionario, l’eliminazione del voto capitario, l’innalzamento 
del numero di deleghe e una revisione della disciplina del gradimento.  In breve nella 
Tavola 2.4 le varie proposte di riforma. 
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Tavola 2.4 – Le proposte di riforma della governance nelle banche popolari – 2002  
Progetto 
Jannone 
(n. 2599) 
Disegno Girfatti 
(atto Senato 
n. 1451) 
Progetto 
Pinza-Lettieri 
(n. 2619) 
Progetto 
Giorgetti 
(n. 2875) 
Entro 6 mesi 
dall’approvazione 
della legge le  
popolari quotate  
devono trasformarsi 
in Spa speciale 
 
Entro 6 mesi 
dall’approvazione 
della legge le  
popolari quotate  
devono trasformarsi 
in Spa speciale 
 
 
Le popolari quotate 
assumono la forma 
di Spa speciale; non si 
indica un limite 
temporale 
all’applicazione 
della legge 
 
Rimane ferma  
la disciplina  
delle popolari 
di cui al  
Testo Unico 
Bancario 
 
I limiti al possesso 
azionario passano 
al 5 per cento del 
capitale sociale, 
salvo diversa 
previsione 
statutaria  
(comunque,  
non al di sotto  
del 2 per cento) 
I limiti al possesso 
azionario passano 
al 5 per cento del 
capitale sociale 
 
I limiti al possesso 
azionario passano 
al 4 per cento del 
capitale sociale, 
salvo diversa 
previsione 
statutaria 
I limiti al possesso 
azionario restano 
invariati 
I limiti al possesso 
azionario non si applicano 
agli organismi di 
investimento collettivo, 
che possono acquisire fino 
al 10 per cento delle azioni 
(salvo diversa previsione 
statutaria) 
I limiti al possesso 
azionario non si 
applicano agli 
organismi di 
investimento collettivo, 
che possono acquisire 
fino al 10 per cento 
delle azioni 
 
 
I limiti al possesso 
azionario non si 
applicano agli 
organismi di 
investimento 
collettivo, che 
possono acquisire fino 
al 6 per cento delle 
azioni 
 
 
I limiti al possesso 
azionario non si 
applicano agli 
organismi di 
investimento 
collettivo, che 
possono acquisire 
fino al 5 per cento 
delle azioni (salvo 
diversa previsione 
statutaria) 
Al voto capitario subentra 
il voto proporzionale 
entro il tetto del 5 per 
cento 
 
 
 
 
Al voto capitario 
subentra il voto 
proporzionale entro il 
tetto del 5 per cento 
 
 
Al voto capitario 
subentra il voto 
proporzionale, con 
possibilità di 
introdurre nello 
statuto limiti in 
percentuale rispetto al 
possesso azionario 
Viene mantenuto il 
voto capitario 
 
 
 
 
 
 
 
Numero di deleghe tra 10 
e 50 
 
 
 
 
Numero di deleghe tra 
10 e 50 
 
 
 
 
Lo statuto determina 
il numero di  
deleghe, mai superiori 
a 10 
 
Lo statuto determina 
il numero di deleghe, 
mai superiori a 10 
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Nonostante queste proposte di riforma, la categoria delle popolari continuò con una 
forte difesa del modello originario, insistendo sul fatto che la nascita di un soggetto 
ibrido (che poteva venire a delinearsi dalla trasformazione in Spa speciale) avrebbe 
costituito l’anticamera della distruzione delle popolari44.  
La difficoltà maggiore nel redigere dei progetti di riforma per le popolari è sempre 
consistita nel produrre una regolazione che aumentasse l’efficienza e la competitività 
delle stesse senza annacquarne le specificità mutualistiche.  
Un primo assetto della normativa delle banche popolari si ebbe con il D. Lgs. N. 310 del 
28 Dicembre 2004 tramite il quale fu reso applicabile alle banche cooperative l’insieme 
delle previsioni codicistiche dedicate alle società cooperative, fatta eccezione per le 
norme contemplate dall’art. 150-bis del TUB. Detto articolo, con riguardo alle banche 
popolari, privava di efficacia le misure attinenti alla prevalenza dello scopo mutualistico 
e quindi tutti i relativi articoli del Codice Civile che trattavano di mutualità prevalente, 
attività mutualistica, scopo mutualistico
45
. 
Nonostante le varie modifiche apportate, il comparto delle popolari continuò con la sua 
evoluzione. Nel Giugno 2007, l’Autorità Garante della Concorrenza e del Mercato 
(ACGM) avviò un’Indagine conoscitiva (IC36) su “La corporate governance di banche 
e compagnie di assicurazioni”, conclusasi nel Dicembre 2008. L’ACGM mise in luce 
come vi fosse “un notevole scostamento tra la ratio sottostante il modello legale delle 
Banche Popolari quotate e l’operatività concreta delle stesse e come da ciò si potesse 
trarre una riflessione sulla circostanza che, soprattutto per le popolari quotate, fossero 
venute meno le specificità che avevano motivato le peculiarità normative/regolamentari 
alla loro origine. Ciò conduce a riflettere sull’utilità di una revisione [...] della 
normativa in materia che avvicini il modello legale delle Banche Popolari, soprattutto se 
quotate, maggiormente a quello delle Spa, condividendo con queste ultime molte delle 
caratteristiche dell’effettiva operatività”46. L’Autorità raggiunse questa conclusione 
dopo aver osservato che le banche popolari potevano organizzarsi in gruppi societari, al 
cui vertice permaneva la società madre in forma cooperativa, spesso nel ruolo di 
holding, che poteva anche non prestare i servizi bancari alla clientela, bensì controllare 
altre società, tendenzialmente in forma di Spa; che era ammessa la quotazione in Borsa 
delle banche popolari e che ciò tendeva a farle assomigliare a delle public companies; 
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 EUFEMI M., “Popolari, la Spa speciale non va bene”, in Il Sole 24 Ore, 7 Luglio 2002. 
45
 Articoli da 2511 a  2516, 2521, 2545-sexies ,2545-octies del Codice Civile. 
46
 Cfr. ACGM, Rapporto conclusivo sull’Indagine conoscitiva IC36, 175 e ss. 
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che le popolari non presentavano in concreto le caratteristiche loro attribuite dal 
modello legale di banca mutualistica, rivelandosi, nello svolgimento dell’attività 
bancaria, per molti aspetti simili alle banche aventi la forma giuridica delle Spa; che 
poteva insinuarsi il rischio di autoreferenzialità dei gruppi dirigenti e un problema di 
compatibilità tra il voto capitario e la quotazione in Borsa; che l’attività nei confronti 
dei non soci superava l’80 per cento della raccolta e il 90 per cento degli impieghi; che 
gli impieghi a favore della piccola e media impresa andavano dal 96,7 per cento per le 
banche popolari quotate al 92,5 per cento per quelle non quotate; che le popolari 
presentavano un’operatività nei fatti simile a quella delle Spa, sia in termini di offerta di 
servizi, sia in termini di ripartizione degli utili ai soci.  
Quanto espresso nell’IC36 venne poi nuovamente ribadito dall’ACGM nel Febbraio 
2008 nel corso di un’Audizione in materia di “Intervento sul settore bancario 
finanziario: i rapporti tra banche e imprese con particolare riferimento agli strumenti di 
finanziamento”, svoltasi dinanzi alla Commissione Finanze e Tesoro del Senato. In 
questa sede l’ACGM mise in mostra come le popolari destinassero la prevalenza degli 
utili ai soci (mediamente il 54 per cento) e svolgessero la loro attività prevalentemente 
nei confronti dei non soci (mediamente nella misura del 95 per cento). Da qui la 
necessità di una modifica della disciplina delle banche popolari quotate che andasse a 
ridefinire aspetti quali il voto capitario, la clausola di gradimento, i limiti nell’uso di 
deleghe. 
In Parlamento, nella XVI legislatura furono vari i disegni di legge in materia di riforma 
delle banche popolari: d.d.l. n. 437 “Disposizioni in materia di Banche Popolari 
Cooperative”, d.d.l. n. 709 “Modifiche al testo unico delle leggi in materia bancaria e 
creditizia di cui al D.lgs. 1° Settembre 1993, n. 385, in materia di revisione della 
disciplina delle Banche Popolari”, d.d.l. n. 799 “Modifiche agli art. 30 e 31 del testo 
unico delle leggi in materia bancaria e creditizia, di cui al D.lgs. 1° settembre 1993, n. 
385, in materia di Banche Popolari Cooperative”, d.d.l. n. 926 “Trasformazione delle 
Banche Popolari quotate in società per azioni di diritto speciale”, d.d.l. n. 940 
“Disposizioni in materia di Banche Popolari cooperative”, d.d.l. n. 1084 “Modifiche al 
testo unico delle leggi in materia bancaria e creditizia, di cui al decreto legislativo 1° 
settembre 1993, n. 385, in materia di Banche Popolari”, e altre proposte di legge quali 
la n. 304, 305, 1238, 1526, 1603 del 2008. 
Le questioni trattate dai disegni di legge erano: 
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a) Innalzamento dei limiti al possesso azionario del capitale sociale. Venne 
riconosciuta la necessità di elevare i limiti al possesso azionario, soprattutto per 
le popolari quotate, in quanto questi limiti potevano rappresentare un vincolo 
nelle operazioni di rafforzamento patrimoniale. Questi limiti inoltre assumono 
un aspetto particolarmente importante se rapportati alla figura degli investitori 
istituzionali i quali potrebbero non avere incentivi ad accrescere la loro quota di 
capitale se ciò non si traduce in una maggiore capacità di salvaguardare il valore 
del proprio investimento, attraverso l’esercizio di uguali diritti. La soglia nei vari 
progetti venne diversamente collocata all’1%, o al 5%, ovvero si riconosceva la 
possibilità di fissare statutariamente un limite più basso rispetto a quello 
esplicitato purché non inferiore al 2%. In un altro caso si disponeva che lo 
statuto stabilisse il limite massimo della partecipazione individualmente 
detenibile in una misura compresa tra lo 0,5 % e il 3% del capitale sociale, e in 
un altro caso, in misura massima variabile tra il 5% e il 2%. Altri progetti 
prevedevano ancora delle soglie particolari per gli investitori istituzionali. 
b) Ruolo degli investitori istituzionali. Si riteneva che fosse necessario riconoscere 
agli investitori strumenti idonei a proteggere il valore del capitale da essi 
apportato. Si era quindi favorevoli alle proposte di riservare loro la nomina di 
uno o più esponenti degli organi di amministrazione e controllo della banca. In 
questo modo ne risulterebbe rafforzata la capacità di stimolo e monitoraggio 
sull’operato del management, creando condizioni di maggiore dialettica e 
confronto all’interno degli organi di amministrazione.  
c) Istituto del voto capitario. Questo profilo di intervento fu molto discusso in 
quanto vi fu la previsione specifica del voto proporzionale entro il tetto del 5%, 
e la proposta di modificare il voto capitario secondo quanto fosse stabilito 
statutariamente.  
d) Istituto del gradimento per gli aspiranti soci e trasferibilità delle azioni. Si 
pensava che un ulteriore stimolo all’ingresso di nuovi capitali potesse derivare 
dalla libera trasferibilità delle azioni e da una semplificazione dell’iter 
procedurale di ammissione a socio. Alcuni progetti avallavano la tesi secondo 
cui era opportuno fare una differenziazione tra il gradimento richiesto per 
diventare soci e quello richiesto invece per diventare azionisti; altre l’ipotesi del 
silenzio assenso. 
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e) Disciplina delle deleghe per l’esercizio del voto in assemblea. Vista la scarsa 
partecipazione in assemblea si pensò che si dovessero accentuare i modi tramite 
cui un socio poteva farsi rappresentare durante le assemblee; in questo modo si 
cercava di consentire una maggiore partecipazione degli azionisti alla vita 
societaria e si voleva evitare il rischio che un numero ristretto di soci possa 
decidere per la moltitudine degli altri che non riuscivano a partecipare 
all’assemblea. Alcuni progetti ammettevano le deleghe da non più di cinquanta 
soci, altri le ammettevano da non più di dieci soci salva la possibilità 
riconosciuta alla Banca d’Italia di ridurre tale numero in relazione all’ampiezza e 
alla diffusione territoriale del corpo sociale o comunque nel rispetto di un limite 
minimo pari alla delega rilasciata da cinque soci. Uno strumento che dava la 
possibilità di tenere l’assemblea contestualmente in luoghi diversi era l’utilizzo 
di mezzi di telecomunicazione o in via telematica; soprattutto quando la base 
sociale fosse stata ampia e ubicata in aree territoriali geograficamente distanti.  
f) Trasformazioni delle popolari in Spa. Si era favorevoli alla trasformazione 
volontaria da banca popolare a Spa, soprattutto nel caso delle popolari grandi e 
quotate. In conformità a ciò, dovevano essere modificati i quorum che non 
tenevano conto della numerosità della compagine proprietaria delle popolari.  
Questi i punti cardine delle proposte di riforma per migliorare la corporate governance 
delle banche popolari e che tutt’ora vengono dibattuti.  
Volgendo lo sguardo alla normativa comunitaria, anche lì troviamo riferimento al 
mondo delle popolari. In particolar modo la Direttiva 2007/36/CE è relativa 
all’esercizio di alcuni diritti degli azionisti di società quotate. Nella Direttiva si parlava 
della possibilità per gli azionisti di iscrivere i punti all’ordine del giorno per 
l’assemblea, di percentuale di possesso azionario, della possibilità di utilizzare mezzi di  
partecipazione elettronica all’assemblea, di esercizio di voto per corrispondenza, di 
innovazioni in tema di convocazione, informativa preassembleare, diritti di intervento; 
ciò nonostante la Commissione per i rapporti con l’UE del Senato, decise di escludere 
dall’ambito di applicazione della Direttiva le banche popolari47. Difatti il D. Lgs. N. 27 
del Gennaio 2010 conteneva l’indicazione secondo la quale le società cooperative 
dovevano essere escluse dal recepimento della Direttiva sugli azionisti. L’art. 135-bis 
del Testo Unico della Finanza (TUF) quindi prescrisse la disapplicazione delle 
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 AA. VV., QUADRO CURZIO A. (a cura di), Le banche popolari cooperative. Profili italiani ed 
europei, Franco Angeli Editore, 2010. 
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disposizioni di fonte comunitaria nei confronti delle società mutualistiche, ad esse 
furono destinate le previsioni di una sezione ad hoc del TUF che identificò i profili di 
una nuova e autonoma disciplina dei diritti degli azionisti delle società cooperative 
quotate. Le materie ivi regolate comprendevano l’esercizio del diritto di voto, 
l’indicazione del termine entro il quale pubblicare i piani di remunerazione, i quorum 
costitutivi e la nuova convocazione dell’assemblea straordinaria, le modalità di 
integrazione dell’ordine del giorno assembleare48. Una ulteriore revisione della 
normativa degli azionisti si ebbe con il D. Lgs. n. 91 del Giugno 2012, che conteneva 
delle modifiche e integrazioni al decreto del 2010, andando a modificare in parte alcuni 
articoli del codice civile e in parte le disposizioni della Parte IV, Titolo III, Capo II del 
TUF recante le misure in tema di società cooperative. 
È opportuno rilevare come dopo tutte queste proposte di riforma e le varie modifiche, 
qualcosa in concreto nel settore delle popolari sia accaduto: in particolar modo dal 2008 
al 2011 sono state accolte in positivo in alcune circostanze l’introduzione del sistema 
del voto di lista o di altri meccanismi idonei a permettere l’ingresso di minoranze negli 
organi amministrativi e di controllo. Delle sette popolari quotate che per legge adottano 
il voto di lista, tre hanno aumentato il numero dei rappresentanti potenzialmente 
eleggibili dalle minoranze. Inoltre circa la metà delle popolari ha incrementato le 
deleghe di voto che sono passate da 3,1 a 4,3 in suddetto periodo. Nel 2011 questo 
valore nelle banche popolari quotate è inferiore a quello delle non quotate (3,3 contro 
4,5). Fino al 2011 comunque la partecipazione all’assemblea risulta mediamente 
contenuta (9,6 per cento dei soci), con una variabilità significativa: aumenta 
sensibilmente nei casi in cui vengono utilizzati sistemi di video-conferenza o il numero 
delle deleghe è più alto della media
49
.  
Alla luce di questi dati, il più recente intervento sulla disciplina delle banche popolari è 
rappresentato dal decreto legge n. 179 del 2012, che all’art. 23-quater apporta delle 
modifiche alle disposizioni concernenti la governance e la struttura delle banche 
popolari e delle società cooperative quotate. Il decreto in particolar modo, ha modificato 
gli articoli 30, 126-bis, 147-ter e 150-bis del TUB. In primo luogo il decreto andava a 
toccare la disciplina del possesso azionario, innalzando il limite del possesso azionario, 
diretto o indiretto, dallo 0,5 all’1 per cento del capitale sociale. Inoltre veniva comunque 
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 Art. 135 e ss. del TUF. 
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 TARANTOLA A. M., La riforma delle banche popolari, Audizione presso la Commissione VI Finanze 
e Tesoro Senato, 22 Giugno 2011. 
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fatta salva la possibilità di mantenere nello statuto limiti più contenuti, comunque non 
inferiori allo 0,5 per cento. Inoltre, gli statuti, in deroga ai limiti previsti, potevano 
fissare al 3 per cento la partecipazione delle fondazioni di origine bancaria, ciò a 
condizione che il superamento del limite fosse dovuto ad operazioni di aggregazione. 
Una modifica molto importante introdotta dal decreto fu la possibilità di subordinare 
l’ammissione a socio, oltre che a requisiti soggettivi, al possesso di un numero minimo 
di azioni, il cui venir meno avrebbe comportato la decadenza della qualità assunta; si 
legge nel decreto che ciò fu fatto per favorire la patrimonializzazione della società. 
Altro punto disciplinato fu il numero delle deleghe, infatti si affidò agli statuti la 
determinazione del numero massimo di deleghe che potevano essere conferite ad un 
socio; questo numero non doveva essere comunque superiore a  10. 
Altre modifiche riguardarono le società quotate: si predispose che in materia di 
integrazione dell’ordine del giorno dell’assemblea e di presentazione di nuove proposte 
di delibera delle società quotate, i soci che rappresentino almeno un quarantesimo del 
capitale sociale possano chiedere, entro dieci giorni dalla pubblicazione dell’avviso di 
convocazione dell’assemblea, l’integrazione dell’elenco delle materie da trattare. Inoltre 
venne modificato anche l’articolo 135 del TUF che così disponeva che per le società 
cooperative quotate venga determinata dagli statuti la misura rilevante del capitale.  
Ulteriori modifiche nell’operatività delle banche si possono riscontrare con l’avvento di 
Basilea 3 (Circolare n. 285 del 2013) che ha fatto sì che le banche iniziassero un 
progetto di ricapitalizzazione molto intenso per adeguarsi ai nuovi standard imposti 
dalla direttiva. 
Dati molto importanti si possono ricavare dalla Relazione sull’analisi d’impatto redatta 
nell’Aprile 2014 che accompagna la pubblicazione delle Disposizioni di vigilanza in 
materia di organizzazione e governo societario delle banche. In questo lavoro venivano 
analizzati in particolar modo aspetti specifici delle banche popolari quali la governance, 
la numerosità degli organi sociali, il numero di deleghe attribuibili a ciascun socio, la 
possibilità di esprimere il voto per corrispondenza o tramite altri strumenti a distanza, 
l’introduzione del principio capitalistico ai fini della presentazione delle liste per la 
nomina degli amministratori e dell’esercizio del diritto di richiesta di integrazione 
dell’ordine del giorno. Per ogni aspetto venivano ipotizzate delle opzioni regolamentari 
con la conseguente previsione di costi e benefici relativi ad ogni previsione. 
Il primo aspetto analizzato riguardava il numero di deleghe attribuibili a ciascun socio; 
furono individuate tre opzioni regolamentari che prevedevano rispettivamente il 
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mantenimento dello status quo (si rimette l’individuazione del numero di deleghe 
attribuibili a ciascun socio all’autonomia statutaria), l’introduzione di una linea 
applicativa (opzione H1) che individuava un numero di deleghe non inferiore a cinque 
ed infine l’introduzione di un’altra linea applicativa (opzione H2) che indicava che il 
numero delle deleghe di norma non doveva essere inferiore a 5. 
Per le 37 banche popolari analizzate si è visto come la media del numero di deleghe 
attribuibili a ciascun socio fosse 4,4. Il dato però presentava una forte variabilità in 
quanto si passava da un minimo di 1 delega ad un massimo di 10 deleghe. Il valore 
medio era inferiore per le banche popolari quotate (3,7) rispetto alle banche popolari 
non quotate (4,6) (Tavola 2.5). 
Tavola 2.5 – Numero di deleghe attribuibili previsto dallo statuto 
Media totale 
Max 
Min 
4,4 
10,0 
1,0 
Media quotate 3,7 
Media non quotate 4,6 
Fonte: ARCHIVIO ORGANI SOCIALI (Archivio Or. So.), Elaborazioni su statuti sociali (vigenti al 31.12.2013) 
Per rafforzare il processo di aumento del numero di deleghe era stata proposta 
l’individuazione di una linea applicativa (Opzione H1) che stabiliva in 5 il numero 
minimo di deleghe attribuibili a ciascun socio; in quanto questo numero era stato 
indicato nel 2011 come best practice osservata sul mercato con riferimento alle banche 
popolari
50
. Gli statuti di 19 banche popolari sarebbero già conformi al nuovo requisito, 
mentre altre 18 banche (Tavola 2.6)  dovrebbero adeguare il proprio statuto aumentando 
il numero di deleghe.  
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 BANCA D’ITALIA, Analisi delle modifiche statutarie delle banche di recepimento delle disposizioni 
di vigilanza in materia di corporate governance: tendenze di sistema e best practises osservate, Dicembre 
2011. 
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Tavola 2.6 – Opzione H1. Impatto della linea applicativa prevista 
Banche non compliant 
-banche quotate 
-banche non quotate 
18 
4 
14 
Gap medio quotate 2,25 
Gap medio non quotate 2,5 
Fonte: ARCHIVIO ORGANI SOCIALI (Archivio Or. So.), Elaborazioni su statuti sociali (vigenti al 31.12.2013) 
In relazione a ciò sono stati evidenziati costi e benefici. I costi legati alla previsione 
statutaria di un numero di deleghe non inferiore a 5 sarebbero riferibili essenzialmente 
ai costi dell’adeguamento statutario nonché alla corrispondente perdita di autonomia 
statutaria. I benefici legati all’introduzione della linea applicativa sarebbero un aumento 
della partecipazione sociale che renderebbe possibile evidenziare l’autoreferenzialità 
degli organi sociali e ridurre la cristallizzazione degli assetti di governo della banca. 
Questo intervento rappresenterebbe quindi un presidio per la sana e prudente gestione 
della banca.  
Un altro aspetto analizzato nel lavoro era il voto per corrispondenza o mediante altri 
mezzi di voto a distanza. In relazione a ciò furono avanzate due opzioni regolamentari: 
la prima (H0) che consisteva nel mantenere lo status quo, rimettendo all’autonomia 
statutaria la possibilità di permettere l’utilizzo del voto per corrispondenza o altri 
strumenti per il voto a distanza; la seconda (H1) che prevedeva l’introduzione di una 
specifica linea applicativa, che prevedeva che gli statuti delle banche popolari dovessero 
prevedere la possibilità per i soci di esprimere il voto per corrispondenza o mediante 
altri mezzi di voto a distanza.  
Da un’analisi dei verbali assembleari di approvazione del bilancio dell’esercizio 2012 
risulta come solamente in tre casi siano stati utilizzati dei sistemi di collegamento per lo 
svolgimento a distanza dell’assemblea. In tutti e tre i casi si tratta di banche popolari 
quotate caratterizzate da processi di aggregazione che hanno determinato una 
distribuzione geografica della base sociale sul territorio nazionale tale da rendere 
onerosa per i soci la partecipazione in presenza nel luogo di svolgimento 
dell’assemblea. I costi legati all’introduzione di questa opzione H1 sarebbero connessi 
al costo della modifica statutaria. I benefici invece sarebbero connessi ad una maggiore 
partecipazione dei soci, in quanto potrebbero in questo modo partecipare alle assemblee 
anche i soci per i quali la partecipazione fisica è più difficile. Ovviamente i benefici 
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sarebbero più elevati per le banche per cui le aree territoriali di riferimento della base 
sociale sono geograficamente distanti; inoltre in questo modo potrebbe rafforzarsi il 
legame con il territorio in tutti quei casi in cui la mancata contiguità territoriale è di 
ostacolo alla effettiva partecipazione dei soci alla vita sociale.  
Un altro aspetto analizzato era rappresentato dai criteri per la presentazione delle liste 
per la nomina degli amministratori. Sono state analizzate con riguardo a ciò tre opzioni: 
la prima (H0) mantenere lo status quo e rimettere all’autonomia statutaria 
l’individuazione di criteri per la presentazione di liste per la nomina degli 
amministratori; la seconda (H1) che prevedeva l’introduzione di una linea applicativa 
che stabiliva che gli statuti delle banche popolari dovessero contenere criteri per la 
presentazione delle liste per la nomina degli amministratori tali da consentire l’esercizio 
di questa facoltà anche ai soci che rappresentassero percentuali di capitale sociale 
stabilite nello statuto e definite in modo coerente con la dimensione e l’articolazione 
degli assetti proprietari della banca; la terza (H2) prevedeva la stessa disposizione 
dell’opzione H1 ma in relazione solamente alle banche popolari quotate. In relazione a 
ciò i costi legati alle opzioni H1 e H2 erano legati all’affiancamento del principio 
capitalistico a quello capitario; ciò potrebbe essere visto come un indebolimento della 
corrispondenza tra teste e voti tipico delle banche popolari. Tale costo sarebbe alleviato 
nel caso dell’opzione H2 in quanto questa disciplina sarebbe estesa solo alle banche 
popolari quotate, preservando così il principio capitario per tutte le altre popolari. I 
benefici derivanti dall’introduzione del criterio capitalistico riguarderanno 
l’agevolazione dell’esercizio dei diritti legati alla presentazione delle liste e alla 
richiesta di integrazione dell’ordine del giorno.  
Per quanto riguarda l’autovalutazione degli organi aziendali sono state individuate due 
opzioni: la prima (H0) che prevedeva di mantenere lo status quo, rimettendo 
all’autonomia della banca la scelta delle modalità con cui assolvere all’obbligo di 
compiere periodicamente un’attività di autovalutazione degli organi con funzione di 
gestione e di supervisione strategica; la seconda (H1) che prevedeva di introdurre delle 
regole specifiche in relazione al processo di autovalutazione degli organi. I costi erano 
legati ai costi diretti che la banca doveva sostenere per la realizzazione di un processo di 
autovalutazione più articolato; per le banche di maggiori dimensioni e complessità 
operativa si aggiungeva quello legato al coinvolgimento di un professionista esterno. 
Per quanto attiene ai benefici si ricollegavano alla maggiore consapevolezza che ci si 
attende che le banche acquisissero in merito alla funzione di tale esercizio.  
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Queste sono in generale le previsioni dettate dal documento in oggetto. Considerato ciò 
si percepisce come sia necessaria una riforma delle banche popolari e in modo 
particolare di quelle quotate. A ciò si possono aggiungere le disposizioni previste in 
materia di vigilanza.  
Dal Novembre 2014 c’è stato un cambiamento per quanto riguarda gli organi di 
vigilanza. La vigilanza bancaria è da questo momento condotta a livello europeo tramite 
la previsione di un Meccanismo di Vigilanza Unico (MVU) costituito in collaborazione 
dalla Banca Centrale Europea (BCE) e dalle Autorità di Vigilanza nazionali. È stata così 
effettuata una distinzione tra gli intermediari significant
51
 e quelli less significant. La 
supervisione sugli intermediari significant è effettuata dalla BCE in stretta 
collaborazione con le Autorità di Vigilanza nazionali. La supervisione delle restanti 
banche è rimasta invece sotto la responsabilità delle Autorità di ciascun paese (quindi 
per l’Italia, l’Autorità competente è la Banca d’Italia). La Banca d’Italia mantiene la 
vigilanza prudenziale sugli intermediari finanziari non bancari; per tutti gli intermediari 
– banche e non banche – essa continua ad avere esclusiva competenza su un’ampia 
gamma di materie, quali la tutela della trasparenza e della correttezza nei rapporti tra 
intermediari  e clienti e il contrasto al riciclaggio e al finanziamento del terrorismo. 
È stato condotto dalla BCE un Comprehensive Assessment (CA) articolato in: 
 Asset Quality Review (AQR) ovvero una revisione della qualità degli attivi, allo 
scopo di verificare se il capitale di “migliore qualità” (CET1) delle banche sia 
adeguato a fronteggiare la rischiosità dei vari attivi rilevati a fine 2013. 
L’adeguatezza è valutata rispetto ad un requisito dell’8,0 per cento.  
 Stress Test (Prove di resistenza) condotto in collaborazione con la European 
Banking Authority (EBA) che include due simulazioni relative a scenari 
ipotetici per il triennio 2014-16. Lo stress test ipotizza per ciascun paese due 
scenari: uno “di base” (baseline) e uno “avverso” (adverse). La simulazione è 
stata condotta sui dati di bilancio di fine 2013, modificati per tenere conto 
dell’AQR. Nello scenario di base l’adeguatezza del capitale delle banche è 
valutata rispetto ad un requisito dell’8,0 per cento; nello scenario avverso il 
requisito è del 5,5 per cento. Lo scenario avverso è stato appositamente costruito 
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 Le banche significant sono 120 grandi gruppi (di cui 13 italiani) che (per numero) rappresentano il 3% 
delle banche attive nell’Eurozona, ma detengono oltre l’85% degli attivi del sistema.  
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in modo da costruire una vera prova di resistenza delle banche a situazioni 
estreme
52
.  
Al Comprehensive Assessment hanno partecipato 130 gruppi dell’area euro di cui 15 
banche italiane e in particolare 13 di esse significant. Alla fine del 2013 nove banche 
italiane presentavano potenziali carenze di capitale, per complessivi 9,7 miliardi 
(Tavola 7, colonna A). Tra esse trovavamo 7 banche popolari.  
Tenendo conto degli aumenti di capitale perfezionati tra Gennaio e Settembre 2014 le 
potenziali esigenze di capitale interessano quattro banche, per un ammontare più 
contenuto pari a 3,3 miliardi (Tavola 7, colonna B); le popolari interessate rimangono 
solamente 2: BPM e la BP di Vicenza. In tutti i casi evidenziati, il risultato negativo 
deriva dallo stress test. Nessuna banca italiana infatti registra carenze di capitale in base 
all’AQR (Tavola 7, colonna C), in quanto gli aumenti di capitale realizzati dalle banche 
italiane tra il Gennaio e il Settembre 2014 hanno interamente colmato la distanza 
complessiva di 3,3 miliardi che si registrava nel Dicembre 2013 rispetto al requisito 
dell’8,0 per cento. Inoltre sono state apportate ulteriori misure di rafforzamento 
patrimoniale decise nel corso del 2014 che hanno fatto ridurre le potenziali carenze da 
3,3 a 2,9 miliardi (Tavola 2.7, colonna D) e interessano due sole banche: Banca Carige e 
Banca Monte dei Paschi di Siena. Tali carenze sono interamente riconducibili allo 
scenario avverso dello stress test. L’ammontare è pari all’1,6 per cento del capitale di 
migliore qualità delle banche italiane e allo 0,2 per cento del PIL del nostro paese. 
Nessuna delle banche popolari ammesse al Comprehensive Assessment ha riportato 
delle carenze di capitale
53
. 
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 Nel caso italiano lo scenario è molto sfavorevole perché ipotizza una grave recessione per l’intero 
periodo 2014-16, dopo quella già sofferta dall’economia italiana nel 2012-13, che faceva seguito a quella 
del 2008-09. 
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 BANCA D’ITALIA, Risultati dell’esercizio di “valutazione approfondita” (Comprehensive 
Assessment), Roma, 26 Ottobre 2014.  
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Tavola 2.7 – Risultati del Comprehensive Assessment per le banche italiane  
 Risultati pubblicati dalla BCE 
 Min eccedenza/  
Max carenza 
Eccedenza/  
Carenza  
dopo le 
 principali 
misure di 
rafforzamento 
 
 
Eccedenza/ 
Carenza 
rispetto 
all’AQR dopo le 
principali 
misure di 
rafforzamento 
Eccedenza/ 
Carenza 
finale dopo 
tutte le misure 
di rafforzamento 
 
 A B C D 
Banco Popolare -693 1.063 1.722 1.183 
BPER  -128 631 921 631 
BPM -684 -166 36 713 
BP di Sondrio -318 26 195 26 
BP di Vicenza -682 -223 340 30 
Carige -1.835 -814 69 -814 
Credito Emiliano 463 463 463 463 
Credito Valtellinese -377 38 327 50 
Iccrea 256 256 356 256 
Intesa Sanpaolo 8.724 10.480 12.304 10.897 
Mediobanca 205 205 205 765 
MPS -4.250 -2.111 1.294 -2.111 
UBI Banca 1.743 1.761 2.450 1.761 
Unicredit 5.580 6.815 7.687 8.747 
Veneto Banca -714 25 155 24 
Totale facente capo a banche: 
con carenze 
con eccedenze 
Banche con carenze 
 
-9.679 
16.971 
9 
 
-3.313 
21.762 
4 
 
0 
28.523 
0 
 
-2.924 
25.546 
2 
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Questi risultati confermano la stabilità complessiva del sistema bancario italiano, 
nonostante i ripetuti shock subiti dall’economia italiana negli ultimi sei anni; inoltre 
vengono confermate le indicazioni che scaturivano dalle prove di stress condotte dal 
Fondo Monetario Internazionale (FMI) e dalla Banca d’Italia, nel 2013, nell’ambito del 
Programma di valutazione della stabilità finanziaria (Financial Sector Assessment 
Programme, FSAP). Tali risultati mostravano che il sistema bancario italiano nel suo 
complesso sarebbe stato in grado di fronteggiare lo scenario di stress più avverso con 
esigenze di capitale comprese tra 6 e 14 miliardi, a seconda della definizione di capitale 
utilizzata. In particolar modo nell’analisi del FMI si prevedeva che le banche popolari 
nel loro complesso non avrebbero superato lo stress test nello scenario “adverse”. Si 
prevedeva infatti che sia il CET 1 Ratio che il Tier 1 Ratio andassero al di sotto del 
tasso soglia, diversamente dagli stessi aggregati visti invece per le altre tipologie di 
banche (Figura 2.6).                                                                                                      
Figura 2.6 – Tier 1 Ratios e CET 1 Ratios secondo le tipologie bancarie  
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
Fonte: IMF, Financial Sector Assessment Programme, 2013. 
I risultati del Comprehensive Assessment hanno dimostrato che le previsioni del FMI 
per il comparto delle banche popolari erano inesatte in quanto tutte le banche popolari 
hanno superato le prove di stress. In particolare le prove effettuate dal Fondo 
prevedevano una contrazione del CET 1 Ratio per le banche popolari di oltre un punto 
percentuale nel 2013, contro un livello stabile per le altre tipologie bancarie. Questa 
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previsione si è rivelata inesatta a seguito degli stress test del Comprehensive 
Assessment.  
Se si valutano i ratios patrimoniali per le banche coinvolte nel Comprehensive 
Assessment si può vedere quali siano le differenze tra le banche Spa e le popolari. In 
particolare dalla Figura 2.7 si può notare che nel periodo 2013-2014 il CET1 Ratio sia 
aumentato per tutte le banche considerate e in particolar modo per le banche popolari 
rispetto alle Spa, che attestano tutte il loro CET 1 Ratio mediamente su livelli dell’11 
per cento.  
Figura 2.7 – CET 1 Ratio banche popolari e Spa, 2013-2014. 
 
Fonte: MEDIOBANCA, Focus comparativo sulle Banche Popolari Italiane (2014). 
Inoltre se per le stesse banche si va a valutare il Total Capital Ratio si nota come anche 
questo sia aumentato nel periodo 2013-2014 (Figura 2.8). 
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Figura 2.8 – Total Capital Ratio banche popolari e Spa, 2013-2014. 
 
Fonte: MEDIOBANCA, Focus comparativo sulle Banche Popolari Italiane (2014). 
In ottemperanza a ciò e allo sviluppo delle banche popolari rispetto alle banche Spa, è 
stata chiara la necessità di una nuova regolamentazione del comparto che è avvenuta col 
Decreto Legge 24 Gennaio 2015, n. 3 in tema di riforma delle banche popolari.  
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2.3 LA RIFORMA DELLA DISCIPLINA DELLE BANCHE POPOLARI: 
D. L. 24 GENNAIO 2015, N. 3 
Nei paragrafi precedenti è stata spiegata la lunga evoluzione del comparto delle 
popolari. La loro evoluzione è stata accompagnata da molte critiche facenti capo 
soprattutto all’allontanamento delle popolari dal settore di riferimento. 
In primo luogo è stato sostenuto che le banche popolari ormai hanno solamente la forma 
ma non la sostanza della cooperativa; in quanto la dimensione risultante dall’impresa è 
incompatibile sia con la natura cooperativa che con la funzione di banca localistica
54
. A 
questa critica ha pienamente risposto la Commissione europea dichiarando che tutte le 
banche popolari sono vere cooperative sia nella forma che nella sostanza, “de jure et de 
facto”; inoltre la Commissione sostiene che la loro disciplina sia pienamente 
compatibile con quella dell’Unione Europea e con il Trattato UE, e che le popolari sono 
l’espressione di una particolare forma di libertà d’impresa che consiste nella libertà di 
organizzare la società scegliendo liberamente fra i differenti modelli riconosciuti e 
previsti dall’ordinamento giuridico. Inoltre la Commissione riconosce che il modello 
delle banche popolari può essere adottato anche in caso di dimensioni rilevanti e/o di 
quotazione sui mercati borsistici, non sussistendo alcuna incompatibilità tra il modello 
cooperativo e la complessità e rilevanza delle dimensioni né della quotazione delle 
azioni nei mercati regolamentati. Le considerazioni date dalla Commissione Europea 
sono fondate sul fatto che in Europa operano banche cooperative che sono presenti sui 
mercati internazionali e con attivi imponenti. Infatti i primi 50 gruppi cooperativi 
europei presentano una media dell’attivo pari a 154 miliardi. Inoltre, è stato osservato 
che le banche popolari quotate si sono presentate sempre in modo trasparente al mercato 
e sono proprio queste ad essere più permeabili al principio della libera circolazione dei 
capitali.  
La critica principale mossa alle popolari riguarda soprattutto la perdita della funzione 
localistica ma la Commissione Europea ha risposto prontamente asserendo che la 
dimensione localistica non necessariamente si configura con la presenza di una banca 
piccola. La banca deve essere locale, ma “locale” è diverso dall’essere piccola: la banca 
locale è caratterizzata da una certa filosofia operativa e da una certa funzione nei 
confronti delle economie locali servite; qualora la banca non gestisse quote significative 
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 ASSOCIAZIONE NAZIONALE FRA LE BANCHE POPOLARI (Audizione di), Indagine 
Conoscitiva sul Sistema bancario italiano nella prospettiva della vigilanza europea, Senato della 
Repubblica, Commissione Finanze e tesoro, Roma, 11 Marzo 2015. 
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o non avesse posizione dominante sui segmenti di mercato ove essa opera, non potrebbe 
svolgere alcuna funzione localistica né essere utile allo sviluppo del territorio. Quindi la 
dimensione delle popolari non dovrebbe rappresentare un problema se affiancata da una 
normale operatività. Se si presta uno sguardo al mondo delle PMI e ai finanziamenti 
concessi dalle popolari, si nota che nel periodo 2008-2014 i nuovi finanziamenti erogati 
dalle popolari alle PMI ammontano a circa 250 miliardi di euro. Secondo uno studio 
della CGIA di Mestre
55, nell’arco di tempo che va dall’inizio della fase di credit crunch 
(2011) sino alla fine del 2013, le popolari hanno aumentato i prestiti alla clientela del 
15,4 per cento; diversamente le banche Spa e gli istituti di credito cooperativo hanno 
diminuito l’ammontare dei prestiti rispettivamente del 4,9 e del 2,2 per cento. Questi 
dati rafforzano la tesi secondo cui le popolari non hanno perso il ruolo di banca locale.  
Un’altra critica mossa al comparto è la perdita dello scopo mutualistico. Le banche 
popolari, come si è visto, non sono della banche a mutualità prevalente ma sono pur 
sempre caratterizzate dall’essere delle banche a scopo mutualistico. La mutualità 
prevalente secondo la Commissione europea sarebbe utile esclusivamente per la 
concessione di agevolazioni fiscali. La funzione mutualistica delle popolari si 
esplicherebbe in due forme: una mutualità “interna” a favore dei soci, documentata 
obbligatoriamente nella relazione al bilancio annuale, ed una mutualità “esterna” in 
quanto esse destinano mediamente il 5 per cento dell’utile netto con punte dell’8 per 
cento a finalità sociali; in valore assoluto ogni anno la categoria rivolge a tali finalità 
circa 140 milioni di euro.  
Altro punto critico mosso al comparto delle popolari è che il modello cooperativo di 
governance presenterebbe delle inefficienze e/o performance peggiori rispetto al 
modello organizzativo delle banche Spa. Ad oggi non vi è nessuna evidenza empirica 
che dimostri la superiore efficienza del modello della Spa rispetto a quello delle 
popolari, anzi molti studi effettuati dal FMI, Ceps, International Labour Office
56
 hanno 
evidenziato una migliore capacità delle banche popolari ad adeguare i propri ratios 
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patrimoniali rispetto alle banche commerciali e di investimento. Questi studi sono a 
favore del mantenimento, all’interno del sistema bancario italiano, di una certa  
diversità bancaria, che rappresenta essere un fattore fondamentale di resilienza dei 
sistemi. Gli studi, in particolare, dimostrano che: 
 Non vi è alcuna correlazione tra rischiosità di una banca e voto capitario e tra 
capitalizzazione di una banca e voto capitario; 
 Le banche cooperative né prima né con la crisi performano peggio delle banche 
Spa; 
 La capitalizzazione delle banche cooperative non è inferiore a quella delle Spa; 
 Mantenere la diversità nelle forme organizzative è cruciale per preservare servizi 
finanziari ben funzionanti e inclusivi; 
 Le banche con voto capitario prestano una quota superiore degli attivi e hanno 
volatilità degli utili minore delle banche Spa; 
 L’offerta di credito delle banche cooperative è meno pro-ciclica ovvero alimenta 
di meno i boom creditizi che formano le bolle finanziarie e fanno mancare di 
meno il credito nelle fasi di crisi. 
Nonostante la strenua difesa della Commissione Europea, queste sono state le principali 
critiche addotte alle banche popolari. Queste critiche, unitamente alla loro maggiore 
dimensione e complessità operativa hanno fatto sì che il comparto fosse destinatario di 
una riforma.  
Il 24 Gennaio 2015, il Consiglio dei Ministri ha approvato un decreto legge, il 
cosiddetto “Investment Compact”, per favorire gli investimenti e modificare in parte il 
sistema bancario. Il Decreto Legge è il numero 3 del 2015, si compone di 9 articoli e il 
primo riguarda la Riforma delle banche popolari. Il Consiglio dei Ministri ha approvato 
questo intervento di riforma delle banche popolari con l’obiettivo di rafforzare il settore 
bancario italiano e adeguarlo allo scenario europeo, innovato dall’unione bancaria. Il 
decreto tocca degli aspetti particolari delle popolari quali la governance e la forma 
giuridica infatti esso prevede: 
 L’introduzione di limiti dimensionali per l’adozione della forma di banca 
popolare, con l’obbligo di trasformazione in società per azioni delle banche con 
attivo superiore a 8 miliardi di euro; 
 Una particolare disciplina delle vicende societarie straordinarie, ovvero 
trasformazioni e fusioni, che verrà applicata a tutte le banche popolari, 
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sottraendo così agli statuti la determinazione delle maggioranze previste per tali 
vicende societarie; 
 L’introduzione della possibilità, per questi istituti di emettere strumenti 
finanziari con specifici diritti patrimoniali e di voto; 
 L’allentamento dei vincoli sulla nomina degli organi di governo societario, con 
l’attribuzione di maggiori poteri agli organi assembleari; 
 L’introduzione di limiti al voto capitario, consentendo agli atti costitutivi di 
attribuire ai soci persone giuridiche più di un voto.  
Questa riforma si fonda su una ridefinizione delle caratteristiche essenziali delle banche 
popolari, attraverso l’individuazione di una soglia dimensionale massima degli attivi 
finalizzata a restringerne il novero; è proprio la soglia dimensionale a rappresentare il 
carattere di maggiore innovatività. Infatti a seguito di ciò si verrà a creare una scissione 
del comparto delle popolari: quelle di maggiori dimensioni, che superano la soglia 
dimensionale, dovranno cambiare la loro identità giuridica; quelle di minori dimensioni, 
continueranno a rappresentare il settore, mantenendo tutte le caratteristiche del modello 
cooperativo. Come ha spiegato il Presidente del Consiglio Matteo Renzi, l’obiettivo 
dell’intervento di riforma è quello di rafforzare il sistema senza danneggiare i piccoli 
istituti e senza modificare il credito cooperativo. In questo modo si sostiene che verrà 
ridotta la frammentazione delle banche popolari, garantendo agli istituti più 
competitività, più forza, maggiori profitti e un miglioramento delle condizioni 
patrimoniali. Viceversa, questo decreto è stato contestato da Assopopolari per “evidenti 
elementi di incostituzionalità”57.  
Il decreto legge fa riferimento alla necessità ed urgenza di avviare il processo di 
adeguamento del sistema bancario italiano agli indirizzi europei per renderlo 
competitivo ed elevare il livello di tutela dei consumatori e favorire lo sviluppo 
dell’economia del Paese, promuovendo una maggiore patrimonializzazione delle 
imprese italiane ed il concorso delle PMI nei processi di innovazione del processo 
produttivo; nonché alla necessità ed urgenza di adottare disposizioni volte a favorire 
l’incremento degli investimenti, l’attrazione dei capitali e degli investitori istituzionali 
esteri, nonché favorire lo sviluppo del credito per l’export.  
Il provvedimento in questione riguarda ben 10 istituti delle 37 banche popolari presenti 
nel territorio italiano: UBI Banca, Banco Popolare, BPM, BPER, Credito Valtellinese, 
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BP di Sondrio, BP dell’Etruria e del Lazio, BP di Vicenza, Veneto Banca e la BP di 
Bari. Sono queste le popolari che al 30 Giugno 2014 presentavano un attivo contabile 
superiore agli 8 miliardi di euro (Tavola 2.8). 
Tavola 2.8 – Attivo contabile banche popolari italiane 
Denominazione del gruppo bancario o della 
banca 
Attivo Contabile 
Banco Popolare 126.044 
UBI Banca 123.226 
BPER 60.931 
BPM 48.784 
BP di Vicenza 46.148 
Veneto Banca 37.921 
BP di Sondrio 33.027 
Credito Valtellinese 26.900 
BP di Bari 14.900 
BP dell’Etruria e del Lazio 12.519 
BP dell’Alto Adige 6.159 
BP di Puglia e Basilicata 4.840 
BP di Cividale 4.776 
Banca Agricola Popolare di Ragusa 4.658 
Banca Valsabbina 4.460 
CSR 3.840 
BP Pugliese 3.560 
Banca di Piacenza 3.140 
Banca di Credito Popolare 2.564 
BP del Lazio 2.111 
BP di Marostica 2.004 
BP del Cassinate 1.417 
BP Valconca 1.343 
BP Etica 1.144 
BP San’Angelo 1.067 
Sanfelice 1983 BP 931 
BP di Lajatico 851 
BP del Frusinate 788 
BP di Fondi 678 
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BP di Sviluppo 369 
BP di Cortona 350 
BP Vesuviana 129 
Credito Salernitano 109 
BP delle Province Molisane 105 
BP del Mediterraneo 63 
BP dell’Etna 55 
BP delle Province Calabre 30 
Fonte: BANCA D’ITALIA (Dati in milioni di euro al 30 Giugno 2014). 
Delle dieci banche popolari toccate dalla riforma ben sette sono quotate in Borsa e 
altrettante, per la rilevante dimensione dei loro attivi, sono soggette alla vigilanza diretta 
da parte della BCE nel Single Supervisory Mechanism (SSM). Ciò fa pensare che fosse 
necessario un intervento del legislatore all’interno del settore.  
In particolar modo le disposizioni contenute nell’art. 1 del decreto andranno a 
modificare e integrare la disciplina delle banche popolari con riguardo agli articoli 28, 
29, 31 e 150-bis del TUB. Si analizzeranno ora più da vicino i punti della riforma.  
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2.3.1 SOGLIA DIMENSIONALE DEGLI ATTIVI 
Il primo e forse più importante punto della riforma delle banche popolari è 
rappresentato dall’introduzione di una soglia dimensionale degli attivi. L’art. 1, comma 
1, lett. b), del decreto integra l’art. 29 del TUB al fine di prevedere una soglia 
dimensionale che l’attivo di una banca popolare non può superare, pena lo snaturamento 
della banca in quanto banca popolare e il conseguente obbligo di abbandonare la forma 
di società cooperativa per azioni a responsabilità limitata o, in alternativa, di riportare 
l’attivo entro il limite massimo consentito. Il limite individuato dal legislatore è fissato 
nella cifra di 8 miliardi di euro, e il suo superamento deve essere verificato a livello 
individuale oppure a livello consolidato, nel caso in cui la banca sia capogruppo di un 
gruppo bancario.  
La riforma prevede che, nella prima fase di applicazione, le banche popolari al di sopra 
della soglia abbiano 18 mesi di tempo, dalla data di entrata in vigore delle previsioni di 
secondo livello che la Banca d’Italia è chiamata ad adottare, per trasformarsi in Spa o 
per ritornare al di sotto della soglia. Infatti l’organo amministrativo delle banche 
popolari che superino il limite degli 8 miliardi di euro deve convocare l’assemblea 
affinché si passi alle determinazioni del caso. Le possibilità previste per l’assemblea 
sono: 
a) Ridurre l’attivo in modo tale da non potersi dire di aver superato la soglia; 
b) Procedere alla trasformazione della banca in una banca Spa; 
c) Giungere alla liquidazione della banca. 
Se, entro un anno dal superamento della soglia, non sia stata adottata alcune delle 
soluzioni previste, la Banca d’Italia, “tenuto conto delle circostanze e dell’entità del 
superamento”, può adottare il divieto di intraprendere nuove operazioni oppure può 
proporre alla BCE la revoca dell’autorizzazione all’attività bancaria e al Ministro 
dell’Economia e delle Finanze (MEF) la liquidazione coatta amministrativa.  
Il legislatore ha individuato il totale dell’attivo come variabile di riferimento per 
stabilire quali banche possano mantenere il modello popolare e quali invece lo debbano 
abbandonare. La scelta del totale dell’attivo è giustificata dal fatto che, questo è 
considerato uno degli indicatori fondamentali ai fini dello studio della complessità 
dell’intermediario e della sua rilevanza per la stabilità del sistema finanziario. Non a 
caso questo criterio è allineato con quello utilizzato dalle banche per rappresentare, 
anche nelle segnalazioni di vigilanza, la propria situazione patrimoniale a livello 
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individuale e consolidato. Nella norma in questione si legge che il superamento 
dell’attivo deve essere verificato a livello individuale ovvero a livello consolidato, nel 
caso in cui la banca sia capogruppo di un gruppo bancario. Quindi la norma in questione 
disciplina efficacemente sia le banche capogruppo che quelle a livello individuale.  
Prima di arrivare a siffatta conclusione la Banca d’Italia ha valutato, ai fini 
dell’identificazione delle opzioni di calcolo del valore-soglia, due profili: un primo 
profilo di natura soggettiva, relativo all’entità del gruppo cui riferire il calcolo 
dell’attivo; e un secondo profilo, di natura oggettiva, relativo alle attività da ricondurre 
all’aggregato58. Per quanto riguarda il profilo soggettivo, è stata fatta una valutazione su 
come doveva essere considerato l’attivo e quindi si sono distinti un perimetro di 
consolidamento a fini contabili e un perimetro di consolidamento a fini prudenziali. Per 
il profilo oggettivo si è fatto riferimento alla distinzione dei valori di bilancio “tout 
court” e dei valori “fuori bilancio”. 
L’opzione di considerare l’attivo secondo il perimetro di consolidamento contabile 
presentava l’importante beneficio di caratterizzarsi per il massimo livello di trasparenza 
in quanto si trattava di un dato di bilancio pubblicamente disponibile. Nonostante ciò 
però si è notato che questo dato aveva un limite perché risentiva di attività estranee a 
quelle caratterizzanti il gruppo bancario (come per esempio attività di tipo industriale o 
assicurativo). Quindi il legislatore ha preferito considerare il valore dell’attivo secondo 
il perimetro di consolidamento prudenziale che invece presenta il vantaggio di 
individuare le attività del gruppo bancario in relazione ad un criterio che comprende, 
accanto alla banca popolare capogruppo, le imprese controllate che svolgono in via 
principale o esclusiva attività bancaria, finanziaria e strumentale. Vengono così isolate 
tutte le attività delle componenti del gruppo bancario e che sono compatibili con la 
struttura cooperativa. Un altro vantaggio nella scelta di questo criterio deriva 
dall’allineamento del calcolo del valore-soglia con il criterio utilizzato nell’ambito del 
MVU per determinare la significatività della banca in base alle sue dimensioni. L’unico 
svantaggio che potrebbe derivare dalla scelta di questo criterio è la minore trasparenza 
per il pubblico, in quanto la Banca d’Italia acquisisce il dato sull’attivo prudenziale 
attraverso le segnalazioni di vigilanza che però non sono note al pubblico.  
Per quanto riguarda il profilo oggettivo si prevede che nel calcolo del valore-soglia 
vengano incluse le garanzie e gli impegni, che sono appunto delle voci “fuori bilancio”. 
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L’aggiunta di queste voci tiene conto del fatto che alcuni intermediari sviluppano più di 
altri l’attività di garanzia e altre forme tecniche “fuori bilancio” che portano così ad un 
aumento della percentuale dell’attivo.  
Ad ogni modo, l’organo con funzione di gestione della banca o della capogruppo 
provvede annualmente alla verifica del valore dell’attivo individuale o consolidato, non 
appena disponibili i dati. Qualora sia riscontrato il superamento della soglia, l’organo  
con funzione di gestione informa immediatamente l’organo con funzione di 
supervisione strategica e l’organo con funzione di controllo e ne dà comunicazione alla 
Banca d’Italia.  
La ratio sottesa a questa impostazione è che la dimensione dell’attivo sia direttamente 
correlata alla complessità dell’attività svolta e che, a sua volta, la complessità 
dell’attività svolta determini l’esigenza di adottare sistemi di governance e modelli 
organizzativi adeguati a prestare efficacemente questa attività. L’obiettivo della riforma 
è di riservare il modello di banca popolare a soggetti che svolgono l’attività bancaria 
entro certi volumi compatibili con la struttura cooperativa della società. Si ritiene che il 
modello di banca popolare sia inadeguato per l’esercizio dell’impresa bancaria di grandi 
dimensioni allora viene scelto, come indicatore dimensionale, l’attivo di vigilanza 
perché isola le imprese che svolgono in via principale o esclusiva l’attività bancaria e 
finanziaria e le attività strumentali a queste, escludendo le imprese che, pur essendo 
partecipate dalla banca, svolgono attività eterogenee.  
La soglia degli 8 miliardi rappresenta un requisito dimensionale tale da comprendere un 
insieme di banche più ampio di quello individuato ai fini dell’assoggettamento alla 
vigilanza europea nell’ambito del MVU, perché se si adottasse quel criterio, 
rimarrebbero escluse dal progetto di riforma tre banche popolari (Credito Valtellinese, 
BP dell’Etruria e del Lazio e la BP di Bari). Da tempo le critiche mosse al comparto 
delle popolari riguardano la difficoltà di reperire capitali. In questo modo il 
provvedimento intende consentire alle banche in questione di reperire più agevolmente 
risorse sul mercato dei capitali, in vista di un rafforzamento dei coefficienti 
patrimoniali. Il passaggio al modello della Spa consentirà alle stesse di avere maggiori 
opportunità di accesso al mercato dei capitali e comporterà una maggiore contendibilità 
del controllo in quanto molti più investitori saranno attratti dall’idea di partecipare al 
capitale azionario delle banche popolari. Fino ad oggi invece i limiti al possesso delle 
azioni e l’istituto del voto capitario hanno determinato una compagine aziendale molto 
frazionata a cui si uniscono dei problemi di ricambio al vertice societario e di 
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rappresentanza dei soci in assemblea. Adesso la prospettiva di assumere prerogative di 
governance proporzionali al valore del conferimento avrà l’effetto di attrarre un 
maggior numero di investitori. Inoltre la trasformazione in Spa, potrà contribuire a 
rendere la governance delle popolari più trasparente, allineandola a quella delle altre 
società quotate. 
Quindi adesso il novero delle banche popolari subirà un ridimensionamento per effetto 
della nuova disciplina: le banche popolari di maggiori dimensioni saranno costrette a 
diventare banche ordinarie modificando il tipo societario o potranno realizzare progetti 
di concentrazione con altri intermediari creditizi facendone risultare, in ogni caso, una 
banca Spa; le banche popolari minori o comunque che non superano la soglia 
dimensionale, dovranno presentare tratti più uniformi e mantenere una maggiore 
coerenza col tipo societario adottato.  
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2.3.2 LA DISCIPLINA DELLE OPERAZIONI STRAORDINARIE E DEL DIRITTO 
DI RIMBORSO CORRELATO AL RECESSO 
L’altro punto messo in discussione dalla riforma riguarda la disciplina delle operazioni 
straordinarie e quindi le trasformazioni e le fusioni. L’art. 1, comma 1, lett. c), del 
decreto modifica la disciplina dell’art. 31 del TUB in tema di autorizzazione e 
approvazione delle operazioni di trasformazione di banche popolari in Spa e di fusione 
alle quali partecipino banche popolari e da cui risultino Spa, introducendo specifiche 
maggioranze assembleari per la loro valida deliberazione. Il vecchio art. 31 del TUB 
prevedeva che le trasformazioni o le fusioni di banche popolari da cui risultasse 
successivamente una banca Spa dovessero essere autorizzate dalla Banca d’Italia, e la 
motivazione alla base della trasformazione e/o fusione dovesse essere l’interesse dei 
creditori o esigenze di rafforzamento patrimoniale o razionalizzazione del sistema. 
Inoltre le deliberazioni dell’assemblea dovevano essere assunte in base alle 
maggioranze previste dagli statuti per le modificazioni statutarie; veniva in ogni caso 
fatto salvo il diritto di recesso dei soci. 
Il nuovo art. 31 del TUB prescrive che le operazioni di trasformazione e fusione a cui 
prendano parte banche popolari, e da cui risultino Spa, devono essere deliberate: 
a) In sede di prima convocazione, con la maggioranza dei due terzi dei voti 
espressi, purché in assemblea sia rappresentato almeno un decimo dei soci della 
banca; 
b) In sede di seconda convocazione, con la medesima maggioranza dei due terzi dei 
voti espressi, ma indipendentemente da quale sia il numero dei soci intervenuti 
in assemblea. 
Diversamente dalla previgente disposizione, nella nuova viene eliminato il rinvio alle 
maggioranze statutarie; ciò determina l’uniformazione del peso che i soci di una banca 
popolare possono esercitare rispetto a questo tipo di operazioni. La ratio relativa alla 
norma in questione è quella di dare uguale peso ai soci che prendono parte alle 
assemblee ed evitare che minoranze organizzate possano opporsi in modo efficace 
all’approvazione di queste operazioni.  
Il carattere di innovatività della nuova disposizione dell’art. 31 è che non si fa più alcun 
riferimento alla preventiva autorizzazione della Banca d’Italia necessaria per effettuare 
l’operazione. Bisogna però fare un chiarimento rispetto alle differenti operazioni 
straordinarie. Nel caso di trasformazione della banca popolare in Spa non è più prevista 
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l’autorizzazione della Banca d’Italia, ma secondo quanto disposto dall’art. 56 del TUB è 
necessario che la Banca d’Italia accerti che non vi siano contrasti, nel momento di 
iscrizione della società nel registro delle imprese, tra la modificazione adottata e la sana 
e prudente gestione della banca. Quindi adesso si fa riferimento ad un’operazione di 
accertamento della Banca d’Italia, dell’inesistenza di un eventuale contrasto tra le 
modifiche e la sana e prudente gestione della banca, nel momento in cui si proceda alla 
trasformazione.  
Per quanto riguarda invece le operazioni di fusione e scissione, l’art. 31 rinvia alle 
disposizioni dell’art. 57 del TUB che prevede l’autorizzazione della Banca d’Italia a 
suddette operazioni. Solamente nel caso di operazioni di fusione e scissione che 
coinvolgano una banca popolare, permane il potere autorizzativo della Banca d’Italia.  
Un cambiamento si riscontra anche nelle cause che determinano queste operazioni 
straordinarie. Infatti nel vecchio disposto dell’articolo le cause alle base delle operazioni 
di trasformazione, fusione e scissione erano da ricercarsi nell’interesse dei creditori o in 
esigenze di rafforzamento patrimoniale o a fini di razionalizzazione del sistema. Adesso 
la principale causa è quella prevista dall’art. 29, comma 2-ter (superamento del valore-
soglia) ed inoltre l’unico ostacolo all’effettuazione di questa operazione è rappresentato 
solamente dall’assenza di contrasti tra l’operazione prospettata e il principio di sana e 
prudente gestione della banca. In questo modo il legislatore ha inteso facilitare la 
realizzazione delle operazioni di trasformazione e fusione, rimuovendo alcuni vincoli 
previgenti quali l’autorizzazione dell’Autorità di Vigilanza e le motivazioni alla base 
delle operazioni.  
In ogni caso l’eventuale approvazione di operazioni straordinarie consente il diritto di 
recesso dei soci. L’art. 31 fa rinvio alla predisposizione dell’art. 28, comma 2-ter per 
ciò che attiene il diritto di rimborso correlato al recesso. Il diritto di rimborso delle 
azioni e degli altri strumenti di capitale del socio uscente, correlato al diritto di recesso 
dello stesso (sia esso relativo a operazioni di trasformazione, fusione e scissione o in 
conseguenza di morte o esclusione del socio) è previsto dalla norma; tuttavia la Banca 
d’Italia può limitare o differire, in tutto o in parte, questo diritto, sulla base della 
valutazione della situazione finanziaria, di liquidità e di solvibilità della banca e dei 
ratios patrimoniali
59
. Qualora la banca decida di procedere al rimborso, essa deve 
sottoporre all’Autorità di Vigilanza un’istanza di autorizzazione al rimborso dello 
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strumento; l’autorizzazione è concessa se la banca dimostra che i suoi fondi propri, 
dopo il rimborso, superano i requisiti di capitale previsti dal CRR, il requisito di capitale 
e il livello complessivo ritenuto adeguato dall’Autorità di Vigilanza a seguito del 
processo di valutazione e revisione prudenziale. 
La previsione della limitazione del diritto di rimborso si riallaccia alle previsioni 
prudenziali in materia di azioni emesse da banche in forma cooperativa (art. 29 CRR e 
art. 10 e 11 del regolamento delegato n. 241/2014 recante norme tecniche di 
regolamentazione in materia di fondi propri) e costituisce espressione del principio di 
bail-in ovvero del principio secondo cui la stabilità di una banca in crisi deve essere in 
primo luogo preservata attraverso un salvataggio interno, ricorrendo alle risorse 
patrimoniali della banca stessa e quindi, indirettamente, dei suoi soci. La nuova riforma 
quindi risente molte delle regole comunitarie, dell’applicazione di Basilea 3, e cerca di 
adeguare il comparto delle popolari alle disposizioni vigenti anche per le grandi banche 
comunitarie; le disposizioni previste per le operazioni straordinarie difatti sono 
applicabili a tutte le tipologie di banche popolari e non solo a quelle che si 
trasformeranno in banche Spa. 
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2.3.3 LE NUOVE REGOLE DI DIRITTO SOCIETARIO 
Con l’emanazione della riforma si è ancor di più distinta la disciplina delle BCC da 
quella delle banche popolari infatti l’art. 1, comma 1, lett. d) del decreto modifica 
l’impostazione di fondo della disciplina delle banche cooperative, creando un doppio 
regime: per le BCC, l’impianto normativo resta immutato (si fa riferimento all’art. 150-
bis, comma 1, del TUB); per le banche popolari, cambiano alcuni dei rinvii alle 
disposizioni del codice civile (art. 150-bis, comma 2, del TUB). In particolar modo 
adesso le banche popolari possono usufruire di alcune disposizioni del codice civile 
riguardanti l’emissione degli strumenti finanziari, l’elezione dei componenti degli 
organi sociali e la rappresentanza in assemblea. Prima suddette disposizioni erano 
disapplicate sia in relazione alle BCC che alle banche popolari, adesso rimangono 
disapplicate solamente in relazione alle BCC. 
Per quanto riguarda l’emissione di strumenti finanziari le banche popolari, secondo 
l’art. 2346, comma 6, del codice civile, a seguito dell’apporto da parte di soci o di terzi 
anche di opera o servizi possono emettere strumenti finanziari forniti di diritti 
patrimoniali o anche di diritti amministrativi, escluso il voto nell’assemblea generale 
degli azionisti. In questo caso lo statuto deve disciplinare le modalità e le condizioni di 
emissione di questi strumenti, i diritti che essi conferiscono, le sanzioni in caso di 
inadempimento delle prestazioni. Si applica adesso anche l’art. 2526 c.c. che prevede 
che le banche popolari possono prevedere nell’atto costitutivo l’emissione di strumenti 
finanziari, secondo la disciplina dettata per le Spa. Inoltre l’atto costitutivo deve 
stabilire i diritti patrimoniali e i diritti amministrativi attribuiti ai possessori di questi 
strumenti finanziari e le eventuali condizioni cui è sottoposto il loro trasferimento. Data 
la novità introdotta dall’emissione di strumenti finanziari vi sono anche degli articoli 
riguardanti il recesso dei possessori di questi strumenti.  
Dapprima le banche popolari non potevano emettere strumenti finanziari, adesso questa 
disposizione è applicata a tutte le banche popolari indipendentemente dalla loro 
dimensione. 
Inoltre nel caso in cui le popolari abbiano emesso strumenti finanziari privi di diritti di 
voto, devono istituire delle assemblee speciali dei possessori di questi strumenti. Tali 
assemblee avranno il potere di deliberare riguardo all’approvazione delle deliberazioni 
dell’assemblea della società cooperativa che pregiudicano i diritti della categoria; 
l’esercizio di diritti attribuiti alla categoria; le controversie con la società cooperativa; 
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nomina e revoca dei rappresentanti comuni di ciascuna categoria. La possibilità di 
emettere differenti tipologie di strumenti finanziari lascia ampi spazi all’espressione 
dell’autonomia statutaria. 
Un’altra modifica apportata dal decreto riguarda la nomina degli organi sociali. Prima 
della riforma, la maggioranza degli amministratori doveva essere scelta tra i soci 
cooperatori ovvero tra le persone indicate dai soci cooperatori persone giuridiche 
tramite la formazione di liste di candidati. Adesso si rende applicabile il primo comma 
dell’art. 2542 c.c. che prevede che la nomina degli amministratori spetti all’assemblea, 
fatta eccezione per i primi amministratori che sono nominati nell’atto costitutivo. In 
questo modo viene resa più trasparente e accessibile a tutti i soci la partecipazione 
all’assemblea. 
Viene abrogato inoltre l’art. 29, comma 3, del TUB che prevedeva che la nomina dei 
membri degli organi di amministrazione e controllo spettasse esclusivamente ai 
competenti organi sociali. Adesso per effetto della riforma gli organi di 
amministrazione e controllo possono essere nominati dai possessori di strumenti 
finanziari dotati di diritti di amministrazione e da tutti gli altri soggetti partecipanti 
all’assemblea. In questo modo si amplia la sfera dei soggetti a cui era riservato il potere 
di nomina di amministratori e sindaci. La ratio di questa previsione è quella di evitare, 
come avveniva in passato, la formazione di associazioni tra i soci che spesso erano in 
grado di condizionare l’esito assembleare, svolgendo un ruolo determinante 
nell’elezione degli organi sociali. Pertanto, la partecipazione dei soci alle assemblee di 
rinnovo degli organi sociali era diventata esigua. 
Infine per quanto riguarda la partecipazione in assemblea, le banche popolari secondo 
quanto disposto dall’art. 2538, comma 3, del c.c. possono prevedere che l’atto 
costitutivo attribuisca ai soci cooperatori persone giuridiche più voti, ma non oltre 
cinque, in relazione all’ammontare della quota oppure al numero dei loro membri. Si 
predispone adesso che in assemblea vi siano soggetti che dispongano di più di un voto 
senza comunque modificare il principio del voto capitario.  
Inoltre l’art. 150-bis, comma 2-bis, del TUB, prevede che il numero di deleghe conferite 
ad un socio non deve essere inferiore a 10 né superiore a 20. In questo modo vengono 
rimodulate le disposizioni più importanti e dibattute riguardo alla partecipazione in 
assemblea, per favorire la partecipazione ad un numero sempre più ampio di soci. 
Questa previsione è stata effettuata per far sì che vi sia una maggiore trasparenza nel 
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processo di raccolta delle deleghe. La prassi infatti ha evidenziato che l’assenza nel 
libro dei soci di informazioni necessarie a contattare gli azionisti ha favorito la 
creazione di elenchi paralleli a quelli ufficiali, fruibili da un numero ristretto di soci, che 
sorgono per finalità del tutto diverse dalla partecipazione in assemblea. Si sono 
verificati anche casi di coinvolgimento dei dipendenti delle filiali nella raccolta delle 
deleghe. Inoltre sono emersi anche casi di aggiramento delle norme del TUB, sul 
numero massimo di deleghe esercitabili, utilizzando anche strumenti quali la 
rappresentanza legale di minori o di persone giuridiche socie
60
.  
Queste sono le principali modifiche apportate al comparto delle popolari dal decreto 
legge. Prima che queste entrino in vigore si prevede un regime transitorio, di 18 mesi, 
applicabile alle banche popolari (in particolar modo per ciò che riguarda il superamento 
del valore-soglia) in modo che queste si adeguino alla nuova disciplina. Nel capitolo 
successivo si prenderanno in esame quali sono le conseguenze e gli effetti di questa 
riforma sull’intero comparto.  
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CAPITOLO 3 
PROSPETTIVE PER LE BANCHE POPOLARI 
3.1 ANALISI DEI FATTORI POSITIVI E NEGATIVI CONSEGUENTI ALLA  
TRASFORMAZIONE DELLE BANCHE POPOLARI 
La riforma delle banche popolari ha interessato da vicino 10 istituti italiani, che 
dispongono di un regime transitorio di 18 mesi utile per attuare tutte le opportune 
modifiche al loro modus operandi.  
È indubbio che l’annuncio del decreto abbia messo in moto un intenso dibattito sulle 
opportunità o meno dell’intervento; così come la riforma, subito dopo l’approvazione 
del citato decreto. La riforma è stata accompagnata da un autorevole clamore mediatico 
e ha suscitato attenzione non solo tra gli operatori del settore; clamore e attenzione 
giustificati soprattutto dalla portata dell’intervento legislativo. 
Le principali tematiche si sono soffermate sulla tempestività della riforma, sul suo 
ambito di applicazione, su quello che sarà il futuro delle banche popolari, sul peso 
normativo dell’intervento. Al dibattito hanno preso parte i maggiori esponenti politici 
ma anche esperti in materia, economisti e gli stessi vertici degli organi di Vigilanza e le 
associazioni di settore che a parere unanime si sono sentite minacciate da questa 
riforma.  
Se da tempo si parlava di una riforma, dopo le modifiche apportate nel 2012 con 
l’articolo 23-quater del decreto legge 179, non si pensava che un altro intervento 
normativo potesse arrivare per il comparto delle popolari ad una distanza di tempo così 
ravvicinata. Inoltre questa riforma appare inopportuna poiché tutte le banche devono  
adeguare la loro operatività anche alle nuove disposizioni di vigilanza bancaria 
introdotte da Basilea 3 e dal Single Supervisory Mechanism.  
Andiamo ad analizzare più da vicino quali sono state le critiche mosse al decreto e quali 
le diverse opinioni, sia degli organi di Vigilanza che degli studiosi del settore; e quali 
saranno le conseguenze per le banche che manterranno la connotazione di banche 
popolari e non dovranno trasformarsi in Spa a causa del superamento della soglia.  
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3.1.1 PARERE DELLA BCE, OPINIONE PUBBLICA, CONSEGUENZE PER IL 
COMPARTO 
Nel momento in cui è stato approvato il decreto legge n. 3 del 24 Gennaio 2015, ovvero 
il decreto sulla riforma delle banche popolari, sono state molte le Autorità che hanno 
espresso un loro parere circa le disposizioni e le finalità che il provvedimento 
presentava. 
In primo luogo, la BCE, il 20 Febbraio 2015, ha ricevuto da parte del Ministero 
dell’Economia e delle Finanze, una richiesta per esprimere il suo parere sul citato 
decreto
61
.  
In osservanza a ciò, la BCE ha analizzato il decreto legge e formulato le sue opinioni. In 
particolar modo, la BCE ha accolto favorevolmente la proposta di riforma delle banche 
popolari che, secondo l’Autorità, rappresenterebbe una tappa fondamentale per 
affrontare le criticità relative al loro sistema di governance. La BCE quindi si schiera 
dal lato delle Autorità italiane, ritenendo necessaria una riforma del comparto. Inoltre 
essa sostiene che il decreto legge mira a perseguire alcune finalità specifiche quali: la 
valorizzazione del potere di controllo dei soci sul management; una maggiore capacità 
delle banche di migliorare la raccolta di capitale; la riduzione del rischio di una 
concentrazione del potere in capo a gruppi minoritari di soci ed infine favorire 
l’efficienza del settore bancario tramite acquisizioni e fusioni.  
La BCE ha evidenziato come è opportuno fare una distinzione tra banche popolari 
relativamente piccole, che presentano un’operatività territoriale limitata, e banche 
popolari più grandi, connotate da un’operatività transfrontaliera o che sono quotate sui 
mercati azionari. Il decreto legge suddivide quindi queste due tipologie di banche in 
base alla dimensione dell’attivo. La BCE osserva che il criterio adottato, la scelta 
dimensionale dell’attivo, è un criterio idoneo e coerente con l’attuale distinzione 
dimensionale delle banche  e che la soglia di otto miliardi di euro rappresenta una soglia 
abbastanza congrua per assimilare le banche popolari alle banche commerciali. Inoltre, 
essa sostiene che questo decreto ed in particolare la scelta di un valore-soglia sono 
adatti a riallineare la struttura societaria e di governo delle banche popolari più grandi a 
quelle commerciali di pari dimensioni, senza pregiudicare la capacità delle popolari di 
finanziare l’economia locale e regionale. A sostegno di questa tesi della BCE consta il 
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fatto che le banche popolari con attivo superiore agli otto miliardi sono banche da essa 
direttamente vigilate, banche che negli anni successivi avranno bisogno di una sempre 
maggiore quantità di capitale. A questo finalità infatti converge il decreto in esame, 
ovvero a facilitare la capacità di queste banche nel reperire capitale e accrescere il 
controllo dei soci sul management. La trasformazione delle popolari in Spa potrebbe 
anche facilitare il computo degli strumenti di capitale emessi ai fini del rispetto dei 
requisiti di capitale primario di classe 1.  
La BCE si è espressa anche sulle disposizioni concernenti il resto del comparto, 
sottolineando che è necessario un rafforzamento della struttura di governo di queste 
ultime; tale rafforzamento potrebbe contribuire a migliorare la loro capacità di gestione 
dei rischi e generazione di capitale interno, nonché il loro potenziale di attrazione di 
capitale aggiuntivo e la loro capacità di resistere a crisi economiche e finanziarie di 
portata significativa. Ciò consentirebbe alle popolari di continuare a fornire credito alle 
economie locali e regionali anche in tempi difficili. Proprio per questo il consiglio della 
BCE era che la riforma intervenisse nel minor tempo possibile.  
Altro punto su cui è intervenuta la BCE è il diritto di rimborso correlato al recesso del 
socio. La BCE ha valutato positivamente il fatto che il decreto conferisca 
esclusivamente alla Banca d’Italia il potere di limitare il diritto al rimborso dei soci in 
quanto l’esercizio di questo diritto comporterà la riduzione dei fondi propri delle 
banche; se quindi si deve procedere ad una riduzione dei fondi propri è necessario che 
questa sia avallata da un’Autorità competente.  
In definitiva, la BCE approva il decreto legge e i cambiamenti che esso vuole introdurre 
nel sistema delle banche popolari, e in forza di ciò, ne invita la tempestiva applicazione.  
Un’altra Autorità che allinea il suo parere a quello espresso dalla BCE è la Banca 
d’Italia, che ne offre una testimonianza tramite il suo Direttore Generale Salvatore 
Rossi. Durante un’Audizione62 sul decreto il Direttore sostiene che il primo e principale 
effetto positivo della riforma sarà la facilitazione della raccolta di capitale per le banche 
popolari in modo tale che esse possano aumentare il loro capitale soprattutto con le 
rapidità che possono essere richieste dalle circostanze, rivolgendosi a una platea più 
ampia di risparmiatori e investitori. Quindi la Banca d’Italia si augura che le banche 
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popolari in questo modo non solo riescano ad accrescere la loro quota di capitale ma, 
soprattutto, che riescano a farlo in tempi brevi, celermente, in concomitanza con i cicli 
economici più avversi che possono manifestarsi. È stato evidenziato che la forma 
giuridica cooperativa rappresenta per queste banche che superano il valore-soglia, uno 
svantaggio competitivo perché se l’aumento di capitale che viene richiesto è, per 
dimensione e per urgenza, realizzabile solo sul mercato dei capitali, fattori quali il voto 
capitario e i limiti al possesso azionario e alla rappresentanza in assemblea sono assai 
poco attraenti per investitori istituzionali che desiderino incidere sulle scelte gestionali 
dei soggetti finanziati al fine di tutelare il loro investimento.  
Un altro punto dibattuto è il risultato del Comprehensive Assessment; infatti da esso 
risulta che il patrimonio di migliore qualità delle popolari maggiori era pari in media 
all’11,6 per cento ma, anche che questo risultato era stato raggiunto solamente grazie 
alle misure di rafforzamento patrimoniale effettuate nel 2013 e 2014. L’obiettivo di 
questa riforma in particolar modo è quello di migliorare la gestione perché i caratteri 
tipici delle popolari quali il voto capitario, i limiti al possesso azionario, i vincoli alla 
rappresentanza in assemblea, possono ostacolare un corretto ed efficiente 
funzionamento di questi istituti maggiori, introducendo elementi di opacità nelle 
relazioni tra soci e amministratori e causando delle ingerenze nelle scelte gestionali da 
parte di minoranze organizzate, che possono essere dirette in direzioni diverse rispetto 
all’utilità per soci, risparmiatori e imprese finanziate.  
In risposta alle critiche mosse riguardo alla perdita dei valori della cooperazione 
seguente alla riforma, l’Autorità nazionale sottolinea che in queste grandi realtà delle 
maggiori popolari, anche senza l’intervento della riforma è difficile mantenere questi 
valori; il legame cooperativo infatti, tende a diventare più debole, fino a scomparire, con 
il crescere della dimensione e della complessità della banca e del numero dei soci. 
Quindi nonostante l’intervento della riforma, secondo il Direttore, la perdita di questi 
connotati mutualistici e localistici sarebbe stata comunque inevitabile per le realtà di 
maggiori dimensioni; la perdita di questi valori sarebbe una conseguenza naturale 
dell’ampliamento dell’operatività e delle dimensioni. A sostegno di ciò si effettua anche 
un confronto con le realtà cooperative presenti nel resto d’Europa e dal confronto 
emerge che solamente le BCC somigliano abbastanza alle banche cooperative europee, 
in quanto la normativa italiana le mantiene in una condizione vicina allo spirito 
originario, imponendo vincoli all’espansione territoriale dell’attività e limiti minimi di 
operatività con i soci. Oggi le banche popolari italiane non reggono il confronto con 
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quelle europee ma rappresentano una peculiarità cooperativa del nostro paese poiché 
sono molto distanti dall’originario spirito cooperativo.  
Tesi molto simili erano state sostenute dal Vice Direttore Generale della Banca d’Italia, 
Fabio Panetta già nel 2014. In tale data, in occasione di un convegno per i 75 anni di 
ICBPI
63, il Vice Direttore aveva sostenuto che la vocazione all’attività bancaria 
tradizionale (erogazione di prestiti a favore di imprese e famiglie) fosse ormai sola 
prerogativa delle popolari di minore dimensione, per le quali i crediti superavano i tre 
quarti delle attività complessive. Inoltre si era notato come questa attività fosse stata 
particolarmente intensa durante la crisi, fino a quando però la capacità di affiancare le 
economie locali non era stata indebolita dal deterioramento della qualità del credito. 
Quindi il Vice Direttore auspicava ad un maggior coinvolgimento degli azionisti nelle 
decisioni assembleari e l’adeguamento della forma societaria laddove la dimensione e la 
natura dell’attività lo richiedessero; era necessario innalzare i livelli di professionalità e 
indipendenza degli amministratori e rafforzare i presidi volti ad assicurare una elevata 
qualità del credito; obiettivi che potevano essere raggiunti solamente tramite una 
riforma del comparto. Già in quell’ambito era stato richiesto alle popolari, in virtù di un 
adeguamento alla vigilanza bancaria europea, di stabilire un numero idoneo di deleghe 
attribuibili a ciascun socio, nel rispetto dei limiti di legge, e di introdurre nello statuto 
meccanismi di voto a distanza; alle popolari quotate veniva chiesto di consentire ai soci 
che rappresentassero percentuali di capitale stabilite nello statuto la presentazione delle 
liste e l’integrazione dell’ordine del giorno in assemblea. Tutto ciò al fine di proseguire 
nel percorso di ammodernamento dell’assetto produttivo e finanziario, colmando i 
ritardi accumulati negli ultimi decenni.  
Da parte delle maggiori Autorità la riforma appare necessaria e soprattutto ne viene 
ribadita la tempestiva applicazione. Dello stesso parere invece non sono coloro che 
suggeriscono che questa riforma sconvolga totalmente il mondo delle popolari. 
L’Associazione Nazionale fra le Banche Popolari sostiene infatti, che vi siano alcune 
criticità nel decreto legge. Durante un’Audizione, svoltasi presso il Senato della 
Repubblica
64, l’Associazione ha sostenuto la tesi secondo cui una distinzione della 
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connotazione di “banca popolare” decretata in base ad una soglia dimensionale possa 
suscitare dei dubbi sulla sua legittimità costituzionale. In questo modo si andrebbe a 
minare la libertà d’impresa economica, sancita dall’art. 41 della Costituzione e 
conseguentemente la libertà di scegliere come forma economica quella cooperativa, 
sancita dall’art. 45 della Costituzione. Come sostiene il senatore Franco Mirabelli: “Se la 
Costituzione, con norma precettiva, prescrive la promozione e favorisce l’incremento della cooperazione 
in ragione della sua funzione sociale e ciò anche in campo bancario, certamente essa non consente che si 
imponga un limite, sia esso riferito all’ambito delle attività nelle quali la cooperazione può operare, sia 
che venga rapportato alla dimensione che la cooperazione può assumere”.  
Inoltre, pur volendo accettare questa violazione della legittimità costituzionale, non si 
comprende come sia stata individuata la soglia dimensionale di 8 miliardi che non trova 
riscontro in alcuna normativa esistente, primaria o secondaria, nazionale o 
internazionale. L’unico riferimento normativo ad una soglia dimensionale è difatti 
rappresentato dall’attivo di vigilanza ai fini dell’assoggettamento alla vigilanza 
prudenziale da parte della BCE e fa riferimento ad un valore totale delle attività 
superiore ai 30 miliardi di euro. Anche la Banca d’Italia fa riferimento a questo valore-
soglia di 30 miliardi per definire le banche come “maggiori”, secondo la distinzione 
dimensionale effettuata in recepimento della direttiva CRD IV e del regolamento CRR. 
In questo contesto la Banca d’Italia distingue le banche in “maggiori” ovvero quelle che 
abbiano un attivo superiore a 30 miliardi, “intermedie” quelle con attivo compreso tra i 
3,5 e i 30 miliardi, e “minori” quelle con attivo inferiore ai 3,5 miliardi. Quindi il 
valore-soglia di 8 miliardi individuato dal decreto non presenta alcun possibile 
collegamento con queste normative, l’Associazione ribadisce la mancanza di una ratio 
nella scelta del valore. 
Il superamento del valore-soglia di 8 miliardi prevede o la trasformazione dell’istituto in 
Spa oppure una diminuzione dell’attivo per riportare la banca all’interno della categoria. 
Secondo l’Associazione questa forzosa trasformazione in Spa potrebbe ledere il 
legittimo affidamento dell’ampia platea dei piccoli soci che contraddistinguono 
l’azionariato diffuso delle banche popolari e che hanno inteso sottoscrivere le azioni di 
una banca cooperativa. L’Associazione ribadisce che è inopportuno richiedere ai soci 
che hanno sottoscritto le azioni di banca cooperativa di cambiare la loro preferenza per 
le azioni di una banca Spa: chi sottoscrive azioni di banche cooperative lo fa perché 
crede nei principi del mutualismo e della cooperatività e quindi questa è la sua scelta; 
nel momento in cui viene richiesta la trasformazione in Spa la maggior parte dei soci 
97 
 
potrebbe trovarsi contraria a questa scelta perché non disposta ad abbandonare la 
mission della banca. Ciò potrebbe comportare l’allontanamento dei soci. Inoltre per le 
banche che rimangono nel comparto la dimensione rappresenterebbe sempre un 
ostacolo all’operatività. Certe banche per evitare di trasformarsi in Spa potrebbero 
diminuire il loro volume d’affari andando così a discapito di imprese e famiglie, 
venendo così a sconvolgere la relationship lending duratura instaurata con suddetta 
categoria nel corso dell’operato delle banche.  
Detto ciò, non è solamente il valore-soglia il nodo preoccupante per l’Associazione, ma 
anche la riduzione dell’autonomia statutaria in relazione alla materia delle deleghe. 
Infatti l’innalzamento del numero di deleghe potrebbe favorire l’azioni di gruppi 
organizzati che vogliono perseguire degli obiettivi di natura non economica o estranei 
all’interesse sociale. Inoltre, tale innalzamento rappresenterebbe una situazione di 
contrasto con le Disposizioni di vigilanza della Banca d’Italia sul governo societario del 
Maggio 2014 che aveva previsto, con riferimento alle banche popolari, un numero 
minimo di deleghe pari a cinque; oggi con la riforma tale numero minimo viene 
innalzato a dieci.   
Ancora, a sostegno delle banche popolari l’Associazione sottolinea come negli ultimi 
tre anni le banche popolari abbiano realizzato aumenti di capitale per oltre 9 miliardi di 
euro, perfezionatisi con l’immissione di risorse finanziarie di soggetti privati. Quindi 
questo dato attesta l’indubbia capacità di questi istituti di reperire capitali senza che sia 
necessaria la trasformazione in Spa e quindi l’eliminazione del voto capitario. Un 
gruppo di 163 economisti e studiosi del settore, inoltre ha sottoscritto un appello in 
difesa delle banche popolari
65
 evidenziando che contrariamente a quanto presuppone il 
decreto, fra voto capitario e performance della banche sussiste una correlazione 
positiva, dimostrata dal fatto che dal 2010 al 2013 le popolari hanno aumentato del 14 
per cento il credito concesso, mentre per le altre banche si è registrata una riduzione del 
5 per cento. A supporto di ciò è stato messo in luce che l’EBA ha riconosciuto che il 
grado di patrimonializzazione delle banche italiane è soddisfacente, il che ha permesso 
di non effettuare stress test per il 2015 non essendovene la necessità, e di rimandare 
l’esecuzione degli stessi al 2016. In conclusione, Assopopolari ritiene che questo 
decreto legge possa ledere il valore della diversità dei modelli di business bancari che 
invece sono essenziali per la ricchezza e la stabilità del sistema finanziario nel suo 
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complesso. Sottolinea quindi che il provvedimento del governo è gravido di 
conseguenze negative sul risparmio nazionale e sul credito alle famiglie e alle piccole e 
medie imprese per un paese privo di investitori di lungo periodo in aziende bancarie. 
Secondo Assopopolari non è solamente il decreto a segnare l’avvio verso la riduzione 
del credito alle famiglie ma è l’avvento di regole e prassi di sorveglianza europee 
particolarmente avverse alle attività di finanziamento di famiglie e imprese, e 
particolarmente severe verso intermediari che operano in paesi da lungo tempo in 
recessione e con elevato debito pubblico come l’Italia. Infine definisce il decreto 
“ingiustificato e ingiustificabile”.  
L’opposizione mossa dalla categoria è molto forte, con tale forza la categoria rivendica 
il mantenimento della propria identità, e afferma che non mancherà il coraggio, la 
fantasia e la determinazione per proseguire la propria storia, anche in un contesto 
normativo pregiudizialmente e irragionevolmente avverso
66
.  
Nonostante la tesi sostenuta dall’Associazione, uno studio congiunto67 di The Boston 
Consulting Group (BCG) e Bernstein ne mette in luce gli aspetti positivi. In particolar 
modo lo studio si concentra ad analizzare alcuni aspetti toccati dalla riforma ed 
eventuali possibili fusioni tra banche popolari. Secondo le stime di BCG e Bernstein si 
potrebbe migliorare la redditività operativa delle banche: il consolidamento settoriale e 
la ripresa economica difatti, potrebbero portare l’utile netto del settore da un saldo 
negativo di 1,5 miliardi a uno positivo di 4 miliardi di euro. Questo si tradurrebbe in un 
aumento del RoTE (Return on Tangible Equity) delle popolari a oltre il 10 per cento. Lo 
studio sostiene che i contributi maggiori a tale miglioramento arriverebbero dalla 
riduzione dei costi, razionalizzazione delle filiali, snellimento delle direzioni centrali ed 
efficientamento dei processi operativi.  
Nello specifico, si avrebbe una riduzione del costo del rischio pari al 10,9 per cento che 
comporterebbe utili per 4 miliardi e una riduzione dei costi operativi che comporterebbe 
un utile di un miliardo; infine circa 400 milioni di euro di utili si ricaverebbero 
dall’aumento dei ricavi, ovvero dalla ripresa economica e dall’innovazione dei modelli 
di business.  
Lo studio riporta anche le aggregazioni ritenute più probabili dagli investitori 
interpellati: UBI Banca e Monte dei Paschi di Siena (MPS); Banco Popolare e BPM; 
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Veneto Banca e Banca Popolare di Vicenza. Inoltre come alternativa viene prospettata 
una fusione tra BPM e BPER. Dovrebbero derivare molti vantaggi per entrambe le 
banche dalla fusione (Figura 3.1).  
Figura 3.1 – Scenari di consolidamento, focus sulle 3 operazioni più probabili
Fonte: THE BOSTON CONSULTING GROUP, Comunicato Stampa, 28 Aprile 2015. 
Con la previsione di questi scenari di consolidamento si andrebbero a creare tre grandi 
banche di tutto rispetto. L’unione tra UBI e MPS potrebbe dar luogo ad una nuova 
grande banca operante in tutto il territorio nazionale con oltre 4.000 filiali; 
l’aggregazione farebbe salire la quota di mercato in modo tale che la nuova banca 
diverrebbe la terza banca nella maggior parte delle regioni, sia per presenza di filiali che 
per dimensione.  
Dalla fusione tra Banco Popolare e BPM invece, ne risulterebbe una nuova realtà con 
forte presenza nel Nord Ovest dell’Italia, ma con un numero di filiali più esiguo rispetto 
al connubio tra UBI e MPS. Nonostante il minor numero di filiali, la nuova banca 
avrebbe un CET1 pari all’11,7 per cento. Saviotti, Amministratore Delegato del Banco 
Popolare, al riguardo si esprime: “Un’aggregazione tra il Banco Popolare e BPM è un sogno, non 
impossibile, ma non facile. Anche un possibile accordo con UBI non è assolutamente da escludere
68”. 
Inoltre l’A.D. continua ribadendo che qualsiasi cosa capiti al Banco Popolare, esso non 
dovrà comunque perdere il Dna di banca popolare, in quanto al centro della attività deve 
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esserci la persona. Dall’altro lato il presidente del BPM, Piero Giarda, sostiene69 che il 
tema principale attualmente non è tanto quello del partner che sarà scelto ma la 
possibilità di mantenere alcuni dei caratteri della cooperativa e della BPM come il 
principio di mutualità nei territori, il rilievo dei piccoli azionisti, l’attenzione verso le 
imprese, l’interesse per i dipendenti e per le loro rappresentanze.  
Nel pensiero di tutte le banche popolari permane la volontà di non discostarsi molto 
dall’operatività precedente nonostante la trasformazione nella forma giuridica della Spa.  
Infine nel Nord Est potrebbe sorgere una banca veneta, risultante dalla fusione tra la 
Popolare di Vicenza e Veneto Banca, con un CET1 pari all’8,6 per cento. Al riguardo 
Gianni Zonin, presidente della Popolare di Vicenza, esprime la sua volontà di unirsi a 
Veneto Banca per formare una grande banca del Veneto e del Nord Est, in modo da 
rendere meno scalabili gli istituti e creare la quinta-sesta banca italiana.  
Si parla quindi di una nuova stagione di M&A per le popolari. Accanto ai sostenitori di 
questo probabile “Risiko” delle popolari, c’è invece chi sostiene che vi sia il rischio di 
scalate ostili, con l’ingresso di players stranieri e di fondi di investimento internazionali, 
capaci, con quote di controllo rilevanti, di indirizzare le strategie della banca.  
Se lo studio condotto da BCG e Bernstein è così ottimista sul futuro delle banche 
popolari, Fabio Bolognini, consulente finanziario per le piccole e medie imprese, da 
subito cerca di confutare le previsioni sostenute dallo studio
70
. In primo luogo sostiene 
che queste fusioni e acquisizioni previste dallo studio sono costruite sulla 
razionalizzazione e sul taglio dei costi in misura prevalente e non sulla crescita dei 
ricavi. Egli fa notare che le migliori acquisizioni e fusioni dovrebbero essere costituite 
per due terzi dall’aumento dei ricavi e per un terzo dal taglio dei costi; in questo caso ci 
si trova nella situazione opposta. Fa notare che ciascuna banca popolare sta già 
manovrando da anni sul taglio dei costi di struttura, sulla riduzione delle filiali e del 
personale e che il problema principale delle banche italiane è rappresentato dalla 
ricrescita e riqualificazione dei ricavi e dei margini e non dal taglio dei costi. Quindi se 
queste fusioni e acquisizioni dipenderanno per due terzi dal taglio dei costi e non 
dall’aumento dei ricavi, queste operazioni si mostreranno fragili nel lungo periodo e i 
benefici nel breve periodo sarebbero indipendenti dall’ipotesi di fusione. Bolognini è 
propenso a pensare che i benefici (derivanti dal taglio dei costi) sarebbero ottenibili 
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anche senza le fusioni magari in misura leggermente inferiore, ma con maggiore 
velocità e certezza.  
Altri elementi negativi vengono messi in luce: la lentezza della fusione, il caos 
informatico, danni alle relazioni con la clientela, i possibili conflitti organizzativi. È 
ovvio che in caso di fusioni, i tempi della realizzazione delle fusioni sono estremamente 
lunghi, ma in questo caso i tempi si allungheranno ancora di più a causa della 
complessità dell’operazione e delle resistenze ai tagli già citati. Le fusioni, inoltre, 
comportano la scelta di un’infrastruttura informatica unica che potrebbe derivare anche 
dal connubio delle rispettive piattaforme informatiche che le banche avevano. Questa 
fusione delle piattaforme comporta spesso delle politiche su aspetti che dovrebbero 
essere puramente tecnici. In passato questo tipo di operazioni si sono rivelate lente, 
inefficaci e hanno scaricato enormi inefficienze sulla clientela, lasciando infrastrutture 
sostanzialmente vecchie.  
Dalle fusioni potrebbero derivare danni alle relazioni con la clientela poiché ogni banca 
tenderebbe a privilegiare la sua clientela rispetto a quella della banca con cui si unisce e 
quindi ne deriverebbero delle ineguaglianze nel trattamento.  
L’esperienza insegna che non ci sono mai state delle fusioni pacifiche tra pari, come 
quelle ipotizzate dalle varie popolari. È auspicabile che nel caso in cui due realtà vadano 
a fondersi fra di loro, vi sarà sempre il tentativo dell’una di prevalere sull’altra. Alcune 
delle popolari oggetto dello studio (Banco Popolare, UBI, BPER, BPM) nel tempo 
hanno assorbito altre banche. In questi casi di aggregazione le sinergie che avrebbero 
dovuto realizzarsi per sostenere Roe e redditività non si sono realizzate e i bilanci sono 
stati disastrosi per diversi motivi.  
Bolognini conclude affermando che non è di certo il momento migliore per un “valzer” 
delle popolari, poiché prima si dovrebbe aspettare che le stesse si riorganizzino sul 
piano interno e poi forse si potrà parlare di fusioni e acquisizioni. 
Concordante con le parole di Bolognini, troviamo il presidente di Banca Popolare Etica, 
Ugo Biggeri e l’economista e professore Giovanni Ferri, studioso del settore delle 
popolari. In primo luogo entrambi non riescono a concepire la forma scelta dal governo 
per intervenire: la decretazione d’urgenza. A detta di Ferri71, il metodo scelto è 
ingiustificabile, in quanto è inammissibile che intervenga il potere coercitivo di un 
governo per trasformare la forma giuridica delle popolari. Il professore al riguardo parla 
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di un “primato assoluto di illibertà”. Oltre alla forma, anche la sostanza non lo convince. 
A suo avviso, la legge rende solamente più facili le scalate ostili; finora nelle banche 
cooperative a rendere difficili le scalate ostili degli speculatori è sempre stato il 
meccanismo del voto capitario. Ma una volta che questo sarà eliminato, si aprirà la 
strada agli speculatori. Inoltre le scalate, sostiene il professore, sono degli eventi che si 
realizzano in contesti di cattiva governance, e nelle popolari non ci sono problemi di 
mala gestione.  
Anche effettuando un confronto col panorama delle banche popolari europee si nota 
come all’estero una cosa del genere non sia mai accaduta, e come vi siano delle banche 
che continuino ad assumere la forma di popolari con attivi superiori agli otto miliardi di 
euro, come per esempio Crédit Agricole, Rabobank, Pohjola, Crédit Mutuel, Crédit 
Cooperative, Volksbanken e Raffeisenbank. Queste realtà nascono proprio per 
rispondere ai problemi di capitalizzazione attraverso la costruzione di un sistema di 
garanzie di rete tra piccole realtà locali, che talvolta progrediscono verso la costituzione 
di veri e propri gruppi integrati. Leonardo Becchetti sostiene appunto che anche alle 
popolari italiane poteva estendersi questa possibilità, evitando di abbandonare il 
principio del voto capitario
72
. Per esempio questa è stata proprio la scelta della politica 
tedesca di fronte alle sfide regolamentari europee: è stato protetto il voto capitario in 
quanto considerato un caposaldo dell’economia sociale di mercato. 
Alcuni casi di trasformazioni da cooperative a Spa si sono avuti nel Regno Unito con le 
building societies e negli Stati Uniti con le saving and lone, ma in entrambi i casi non si 
sono avuti esiti positivi dalla trasformazione.  
Infine, secondo Giovanni Ferri, il decreto minerebbe la biodiversità del settore bancario 
italiano, a discapito dell’economia reale.  
Anche Biggeri è concorde con Ferri. In particolare, il presidente di Banca Etica si 
chiede quali sia stato il criterio scelto per la stabilizzazione del valore-soglia agli 8 
miliardi di euro
73
. La distinzione più idonea, a suo avviso, sarebbe stata quella tra 
banche popolari quotate e non quotate, e non la definizione di un valore-soglia fissato in 
8  miliardi; evidentemente con questa manovra si volevano intaccare proprio quelle 
dieci banche popolari e non le altre. Inoltre, con l’eliminazione del voto capitario, oltre 
a dare il via alla stagione delle scalate ostili, si creeranno dei problemi nella governance 
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delle popolari. Il voto capitario assicurava una forma di governance più stabile, meno 
soggetta ai cambiamenti ma decisamente più stabile. La stabilità delle popolari è stata 
decisiva in questi anni di crisi, le popolari difatti non hanno molto sofferto il processo 
del credit crunch ed anzi hanno favorito la concessione di credito all’economia reale. Il 
presidente Biggeri conclude sostenendo che: “Non sono certo le banche popolari che hanno 
causato l’attuale crisi finanziaria e neanche la stretta creditizia, anzi le banche cooperative e popolari 
hanno svolto in questi anni un’importante funzione anticiclica. Sono le istituzioni finanziarie ‘too big too 
fail or to jail’ che hanno determinato, con operazioni di finanza creativa basata su strumenti complessi, la 
crisi attuale”.  
Anche se dapprima molto positivo per le possibili fusioni con altre realtà, 
successivamente, il Presidente del Consiglio di Sorveglianza della BPM, Piero Giarda, 
sostiene che la riforma delle banche popolari poteva essere attuata con un po’ di 
gradualità in più e che le motivazioni forse avrebbero dovuto essere pesate un po’ 
meglio rispetto alla realtà delle banche. Il Presidente riconosce che con la progressiva 
crescita degli istituti la struttura proprietaria delle banche popolari si era allontanata 
dall'origine della banca cooperativa. Infatti non era più sostenibile, a suo parere, questa 
spaccatura tra la proprietà azionaria e il voto cooperativo. Giarda non è dell’idea che 
una riforma non sia necessaria per il comparto ma ipotizza che il Governo avrebbe 
potuto ottenere un risultato analogo con un po’ di gradualità in più; in questo caso egli 
prende come esempio lo statuto della BPM che prevedeva già la presenza mista di voto 
capitario e voto di capitale. A suo avviso, il modello dello statuto della BPM poteva 
essere un paradigma da seguire per attuare le riforme, spingendo le banche popolari a 
fare dei processi di auto-trasformazione. Ma evidentemente il Governo ha deciso per la 
via più veloce e coercitiva
74
.  
Tutte queste opinioni contrarie alla riforma si sono concretizzate sotto forma di ricorsi 
contro il decreto. Sia la FederConsumatori che Adusbef hanno avanzato nel Settembre 
2015 un ricorso al Tar del Lazio contro la riforma sulle banche popolari. Ciò che 
contrastano in particolare riguarda l’incostituzionalità e l’illegittimità di questa riforma, 
oltre che l’irrazionalità del valore-soglia di 8 miliardi, la lesione ai diritti dei soci 
cooperatori, la violazione del principio di uguaglianza, del diritto di proprietà e della 
libertà di iniziativa economica. Le parti difatti vogliono che non si vadano a scardinare 
principi quali la logica e il senso dell’esistenza delle banche popolari. Oltre a questi due 
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ricorsi altri due sono stati presentati dalla Regione Lombardia (presentato alla Corte 
Costituzionale) e da diverse associazioni di soci delle banche popolari. Un altro ricorso 
è anche stato presentato per conto di vari soci di UBI Banca e Banco Popolare
75
. La 
Regione Lombardia  ha denunciato una violazione dell'art. 77 della Costituzione, che 
prevede il ricorso al decreto legge solo in caso di necessità e urgenza (motivazioni che 
non sembrano valide per una riforma sul comparto delle popolari), e dell'art. 117 (sulla 
potestà legislativa) dal momento che le banche popolari, visto lo stretto legame con il 
territorio, hanno un ruolo strettamente regionale e che deve rimanere tale.  
Se venissero accettati i ricorsi presentati non si potrebbe impedire alle banche di 
convertirsi in Spa ma queste non potrebbero farlo sulla base delle attuali disposizioni 
emanate da Banca d’Italia. In un primo momento i ricorsi non hanno però avuto l’esito 
desiderato in quanto sono stati rinviati a Febbraio 2016.   
La maggior parte delle istituzioni ritiene quindi che questa riforma sulle banche 
popolari possa andare a modificare l’assetto del settore in positivo, intervenendo su 
degli aspetti che da tempo sono dibattuti e che non sono stati oggetto di un’apposita 
disciplina normativa. Inoltre, nessuna delle Autorità, come la BCE o la Banca’Italia, 
sostiene che vi siano delle irregolarità nel decreto come per esempio la contrastata 
forma della decretazione d’urgenza. Secondo il parere delle Autorità quindi la riforma è 
più che adatta per il settore. Dall’altro lato invece troviamo il parere della categoria 
delle popolari e di studiosi del settore che oltre a criticare la forma della decretazione 
d’urgenza scelta dal governo, criticano anche molti aspetti della riforma e sostengono 
che una grave conseguenza della riforma possa essere la perdita di identità per il 
comparto. Per ciò che attiene le conseguenze della riforma sul resto del comparto 
ancora non ci sono alcun tipo di evidenze empiriche che possano dare conferma di un 
eventuale sconvolgimento nell’operatività tradizionale. L’aspetto più temuto è il 
superamento del valore-soglia, difatti si pensa che l’operatività delle banche adesso sia 
minata dal raggiungimento del suddetto valore. Se le banche popolari rimodulassero il 
proprio business solo al fine di non superare la soglia, si avrebbe la conseguenza che 
non solo le popolari di maggiori dimensioni perderebbero i connotati della mutualità e 
della cooperatività, ma anche quelle di minori dimensioni perché farebbero di tutto per 
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evitare il raggiungimento degli otto miliardi di euro di attivo. Quindi l’effetto della 
riforma sarebbe quello di snaturare il modo di essere di tutto il comparto delle popolari, 
non solamente quelle di maggiori dimensioni. Il valore-soglia rappresenterebbe quindi 
un deterrente per lo sviluppo operativo e dimensionale delle popolari rimaste nel 
comparto. 
Vediamo ora nel seguito come hanno reagito le banche interessate dalla riforma.  
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3.1.2 RECENTI SVILUPPI PER LE BANCHE DI CREDITO COOPERATIVO 
Il decreto legge sulla riforma del comparto delle banche popolari, fin dalla sua prima 
apparizione, ha suscitato non poche riflessioni sul comparto delle BCC. Le BCC 
inizialmente non sono state interessate dalla riforma, ma a seguito della stessa si è 
aperto un ampio dibattito su quale sarebbe stato il futuro delle stesse.  
Anche se in concreto non si è parlato di una vera e propria riforma del settore, è stato 
reso noto dai regolatori che sarebbe stato opportuno adottare un indirizzo di riforma, 
che persegue alcune precise finalità: 
• superare le criticità delle BCC (legate al modello di attività, agli assetti organizzativi e 
alla ridotta dimensione) attraverso l’obbligatoria integrazione in uno o più gruppi 
bancari cooperativi con capogruppo una società per azioni con le quali si 
sottoscriverebbe un “contratto di dominio”; 
• rispondere alle esigenze di rafforzamento patrimoniale del credito cooperativo 
attraverso una più efficiente allocazione delle risorse patrimoniali disponibili nel 
sistema delle BCC e rendendo possibile l’afflusso di capitali dall’esterno;  
• mantenere, a livello di BCC, le caratteristiche della cooperazione mutualistica.  
Queste erano le preoccupazioni principali del legislatore nel momento in cui veniva 
proposta la riforma delle banche popolari. Fin da subito, il comparto delle BCC ha preso 
atto dell’urgenza richiesta dalla situazione e ha deliberato di procedere, in tempi 
rapidissimi, alla definizione di un proprio progetto di Autoriforma. Inoltre già in tempi 
recenti Federcasse, l’Associazione Nazionale delle Banche di Credito Cooperativo e 
Casse Rurali, aveva realizzato alcuni passaggi puntuali verso un nuovo grado di 
patrimonializzazione come la disposizione del nuovo art. 150-ter del TUB. Dall’agosto 
2014 difatti è stata introdotta una nuova opportunità di patrimonializzazione per le 
BCC. Essa prevede per determinati soggetti istituzionali quali Fondi di Garanzia delle 
BCC e Fondi Mutualistici per la promozione e lo sviluppo della cooperazione, di 
sottoscrivere “azioni di finanziamento” per rafforzare il capitale delle BCC in caso di 
crisi (strumento straordinario e di carattere temporaneo
76
.   
Inoltre Federcasse ribadisce comunque il grado di solidità del sistema delle BCC 
elencandone alcuni numeri. Le BCC difatti si confermano un sistema solido e ben 
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patrimonializzato, con un patrimonio di sistema di 20,5 miliardi di euro, cresciuto 
dell’1,3 per cento nell’ultimo anno. Il Tier 1 Ratio e il coefficiente patrimoniale medi 
delle BCC sono pari, rispettivamente, al 16,2 ed al 16,7 per cento. In Italia inoltre sono 
presenti 368 BCC e Casse Rurali, con 4.450 sportelli, contando una presenza diretta in 
2.697 comuni italiani ed in 101 province. Le BCC contano 1.230.000 soci e 37.000 
dipendenti, e certificano una raccolta diretta di 161,5 miliardi di euro e 135,5 miliardi di 
impieghi. Gli impieghi delle BCC rappresentano il 22,6 per cento dei crediti alle 
imprese artigiane; l’8,6 per cento alle famiglie e il 17,8 per cento alle micro-imprese 
familiari. Lo stock degli impieghi delle BCC negli ultimi 22 anni è cresciuto di ben sette 
volte e la quota di mercato media sugli impieghi è più che raddoppiata (dal 3,4% del 
1993 al 7,3% del 2014), mentre quella sulla raccolta è passata dal 6 all’8 per cento.  
Le BCC hanno mantenuto un solido profilo patrimoniale anche durante la crisi: il 
coefficiente di capitale regolamentare si è attestato in media sopra al 15 per cento 
(rispetto al valore minimo richiesto dalla normativa dell’8 per cento). In particolare, il 
Tier 1 ha superato in media il 14 per cento rispetto alla media dell’industria bancaria 
che si è attestata all’11 per cento. Ad oggi, il coefficiente di capitale complessivo delle 
BCC è del 16,2 per cento; il coefficiente CET1 del 15,6 per cento. Il patrimonio di 
vigilanza complessivo supera i 20 miliardi
77
.  
Nonostante questi siano i numeri delle BCC, che attestano la loro solidità, il comparto 
ha deciso di procedere verso un’Autoriforma caratterizzata da sei punti:  
1. confermare il ruolo delle BCC come banche cooperative delle comunità e dei 
territori, a vocazione mutualistica, secondo quanto previsto dall’articolo 2 dei loro 
statuti;  
2. valorizzare la dimensione territoriale della rete, semplificandone – al contempo – la 
filiera organizzativa interna, migliorandone l’efficienza;  
3. adeguare la qualità complessiva della governance del sistema al nuovo contesto 
normativo e di mercato determinatosi con l’Unione Bancaria al fine di accrescere 
ulteriormente la qualità del servizio a soci e clienti;  
4. assicurare una più efficiente allocazione delle risorse patrimoniali disponibili 
all’interno del sistema;  
5. individuare la modalità più opportuna per consentire l’accesso di capitali esterni;  
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6. garantire l’unità del sistema come presupposto di competitività nel medio lungo-
periodo
78
.  
Federcasse quindi e il movimento delle BCC si mostrano favorevoli ad un processo di 
Autoriforma del comparto. Nel corso degli ultimi mesi del 2015 la necessità della 
riforma del settore delle BCC è stata più volte accentuata; difatti il problema 
maggiormente evidenziato è stato quella della patrimonializzazione delle BCC. I vincoli 
connaturati alla forma cooperativa, quali il voto capitario e i limiti al possesso azionario, 
così come visto per le popolari, impediscono alle BCC di ricapitalizzarsi accedendo 
autonomamente al mercato dei capitali di rischio. In mancanza di soluzioni a tale 
problema, si pensa che le BCC meno capitalizzate potranno andare incontro a 
valutazioni negative dell’Autorità di Vigilanza e a richieste di maggiori dotazioni 
patrimoniali che potrebbero non essere in grado di fronteggiare. Le situazioni di 
difficoltà che ne potrebbero scaturire non risultano facilmente gestibili. Nel nuovo 
quadro normativo della risoluzione e gestione delle crisi e alla luce degli orientamenti 
assunti dalla Commissione Europea in materia di aiuti di Stato, la strada degli interventi 
del Fondo di garanzia dei depositanti in operazioni di cessione di attività e passività si fa 
sempre più stretta
79
. La riforma del credito cooperativo consentirebbe di fronteggiare le 
descritte vulnerabilità, contribuendo a irrobustire le dotazioni patrimoniali delle banche 
più fragili del sistema, che rappresentano una porzione non irrilevante del comparto 
delle BCC.  
Nel suddetto intervento viene messa in luce la differenza sussistente tra la riforma del 
comparto delle banche popolari e quella delle BCC. La riforma del credito cooperativo 
ha diversa natura rispetto a quella delle banche popolari. La trasformazione in Spa delle 
banche popolari più grandi è una soluzione coerente con le caratteristiche di soggetti 
che – per dimensioni e complessità operativa – hanno da tempo perso il carattere di 
mutualità e territorialità che costituisce l’essenza delle società cooperative. Nel caso 
delle BCC, al contrario, l’obiettivo della riforma deve essere quello di mantenere le 
peculiarità storiche di questa categoria affinché, anche in una prospettiva resa più 
complessa dalla nascita dei Meccanismi europei di Vigilanza e di Risoluzione, non sia 
messa in pericolo la funzione finora svolta di sano sostegno delle economie locali. In 
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particolar modo per fronteggiare nel migliore dei modi la problematica delle BCC, il 
legislatore si è basato su un confronto tra le diverse realtà del credito cooperativo 
operanti in Europa. Dal confronto emerge che la forma cooperativa più opportuna 
sembrerebbe essere quella di un gruppo paritetico avente natura di Spa bancaria, in 
modo tale da poter facilmente accedere al mercato dei capitali. La società capogruppo 
avrebbe la natura di Spa, ma le singole realtà rimarrebbero delle BCC, in modo tale da 
salvaguardare i principi di mutualità e legame col territorio. 
A differenza di un gruppo societario tradizionale, in cui i rapporti e le responsabilità 
delle diverse componenti derivano da legami partecipativi, in un gruppo paritetico – le 
cui società affiliate hanno forma cooperativa – i principali diritti e obblighi delle parti 
deriverebbero da fonte contrattuale; si parla appunto di contratto di “coesione”, in base 
al quale le BCC si assoggettano ai poteri di direzione e coordinamento della 
capogruppo. L’accordo tra le banche coinvolte dovrebbe prevedere un sistema di 
garanzie incrociate che permetta di mobilitare, all’occorrenza, le risorse patrimoniali e 
liquide interne al gruppo, consentendo di rispettare la disciplina prudenziale prevista per 
le banche. 
Durante l’Assemblea “Il Terzo Tempo del Credito Cooperativo”, del 20 Novembre 
2015, Federcasse ha ribadito la volontà di mantenere nell’assemblea dei soci di ciascuna 
BCC il potere di nomina dei membri degli organi di amministrazione e controllo, salvo 
specifiche eccezioni; di aggiornare il numero minimo dei soci (che passerà da 200 a 
500) e l’entità della partecipazione massima detenibile da ciascun socio (che passerà da 
50.000 a 100.000 euro), anche in analogia con quanto stabilito per le cooperative che 
operano in altri settori.  
L’obiettivo primario della riforma è quello di non stravolgere le caratteristiche operative 
tipiche di questi istituti e quindi di salvaguardare il concetto di mutualità prevalente. 
A questo obiettivo se ne affianca un altro, quello dell’integrazione del sistema delle 
BCC. L’integrazione ha una finalità “di garanzia” per poter restare cooperative bancarie 
a mutualità prevalente. Ogni BCC aderirà al Gruppo Bancario Cooperativo 
sottoscrivendo un contratto di coesione, tuttavia ogni BCC rimarrà titolare del proprio 
patrimonio.  
Nel caso in cui la BCC non  intendesse aderire al Gruppo, essa andrebbe incontro o alla 
trasformazione in una banca popolare o in una Spa. Inoltre, in conformità alle norme 
che tutelano il lavoro centenario e la visione intergenerazionale di queste banche, 
nonché la logica per cui in una BCC il socio non è “proprietario”, ma “usufruttuario” 
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del patrimonio accumulato, dovrebbe venire confermata la devoluzione delle riserve 
indivisibili ai fondi mutualistici per la promozione e lo sviluppo della cooperazione.  
La singola BCC manterrà la propria autonomia gestionale da sviluppare nell’ambito 
degli indirizzi strategici e degli accordi operativi concordati con la Capogruppo. Il grado 
di autonomia verrà modulato in funzione di un approccio basato sul rischio, sulla base 
di parametri oggettivamente individuati. Il tema centrale da cui si è avviata la riforma è 
quello della patrimonializzazione; in funzione di ciò la proposta di Autoriforma delle 
BCC prevede il mantenimento del controllo societario del Gruppo Cooperativo: il 
capitale della Capogruppo dovrà essere detenuto in misura maggioritaria dalle BCC 
appartenenti al Gruppo. La Capogruppo potrà aprirsi alla partecipazione di capitali 
esterni (sino ad un massimo quindi del 49% del proprio capitale sociale), puntando ad 
investitori scelti tra soggetti omologhi o con finalità analoghe. Infine, è stato proposto 
che le funzioni di garanzia e verifica delle finalità mutualistiche vengano affidate alle 
strutture associative, per le quali va favorito un riassetto. Esse potranno divenire 
soggetti di partecipazione e di rappresentanza territoriale e dar vita a veicoli per 
l’erogazione di servizi strumentali alle BCC e al Gruppo. Le BCC quindi non saranno 
rivolte ad essere delle “semplici filiali” del Gruppo.  
A seguito della proposta di Autoriforma varata da Federcasse, il movimento 
cooperativistico ha aspettato una risposta da parte del legislatore in merito alle soluzioni 
da concordarsi.  
In merito a ciò il Governo ha emanato il Decreto Legge n. 18 del 14 Febbraio 2016 in 
materia di Misure urgenti concernenti la riforma delle banche di credito cooperativo, la 
garanzia sulla cartolarizzazione delle sofferenze, il regime fiscale relativo alle 
procedure di crisi e la gestione collettiva del risparmio. Il provvedimento del Governo 
contiene in modo particolare due disposizioni a cui le BCC dovranno adeguarsi entro il 
termine di 18 mesi dall’emanazione del decreto.  
La prima disposizione è rappresentata dall’obbligo per le BCC di aderire ad un Gruppo 
Bancario Cooperativo che abbia come Capogruppo una Spa con un capitale non 
inferiore ad un miliardo di euro, la cui maggioranza dovrà essere detenuta dalle stesse 
BCC del gruppo. L’adesione a un gruppo bancario sarà condizione indispensabile per il 
rilascio alle singole BCC, da parte della Banca d’Italia, dell’autorizzazione all’esercizio 
dell’attività bancaria in forma cooperativa. La Capogruppo dovrà svolgere attività di 
direzione e di coordinamento delle BCC in base ad accordi contrattuali, chiamati 
“contratti di coesione”, che stabiliranno i poteri della Capogruppo sulle singole banche, 
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poteri stringenti in modo inversamente proporzionale alla “virtuosità” delle stesse: 
quanto più una banca si dimostrerà solida, efficiente e trasparente tanto più saranno 
ampi i suoi margini di autonomia.  
La seconda previsione riguarda le BCC che non volessero entrare a far parte di un 
Gruppo Bancario Cooperativo e viene considerata la cosiddetta <<way out>>. Queste 
banche difatti potranno non aderire ad un gruppo a patto che abbiano riserve di almeno 
200 milioni di euro e versino all’erario un’imposta straordinaria del 20 per cento sulle 
riserve stesse. Inoltre, non potranno continuare a operare come BCC bensì dovranno 
trasformarsi in società per azioni. In alternativa è prevista la liquidazione della BCC.  
Successivamente alla proposta di legge varata in Governo, molteplici sono state le 
opinioni al riguardo. 
In primo luogo, la Confcooperative si è pronunciata contraria alle disposizioni del 
decreto che andrebbero a stravolgere la proposta di Autoriforma proposta mesi prima
80
. 
La Confcooperative sottolinea come la proposta di Autoriforma delle BCC non andasse 
a snaturare il movimento cooperativo, contrariamente a quanto fatto dalla riforma 
attuale. L’accusa rivolta alla nuova riforma difatti è quella di andare ad eliminare 
l’autonomia tipica delle BCC, che rappresenta essere il fattore stimolante per il 
comportamento virtuoso delle stesse. Nel momento in cui si va a ledere questa 
autonomia si lede anche il virtuosismo.  
Secondo Federcasse, la riforma approvata e la previsione di una way out vanno ad 
indebolire la struttura del credito cooperativo
81
. Infatti la possibilità di consentire, alle 
BCC oltre una certa soglia patrimoniale, la cessione dell'attività bancaria ad una Spa 
con un affrancamento del 20% delle riserve indivisibili, favorisce la frammentazione 
bancaria e finisce con lo scoraggiare il fare banca con finalità mutualistiche, 
indebolendo di fatto la coerenza cooperativa dell'intero sistema. Inoltre un’altra 
preoccupazione mossa da Federcasse riguarda il sistema delle Casse Raiffeisen 
altoatesine che nella proposta originale di autoriforma proposta dallo stesso mondo 
cooperativo erano contemplate come (unico) altro gruppo autonomo.  
Parere totalmente opposto a quello del movimento cooperativo è quello riportato dal 
Ministro dell’Economia Padoan secondo cui la nuova cornice normativa conferma il valore 
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del modello cooperativo per il settore bancario, preservando il principio del voto capitario e allo 
stesso tempo il decreto mira a superare le debolezze strutturali del modello con una spinta 
all’aggregazione di gruppo82.  Queste le primissime considerazioni sulla neonata riforma.  
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
                                                             
82
 “Padoan: Bcc, avanti con la riforma Superare le debolezze delle coop”, su 
http://www.corriere.it/economia/16_febbraio_15/padoan-bcc-avanti-la-riforma-ducci-18acdd58-d421-
11e5-ad4b-f58d2f08a6c7.shtml, 16 Febbraio 2016. 
 
113 
 
3.2 IMPATTI SUL SISTEMA 
Dopo aver discusso su quali siano state le reazioni alla proposta di riforma, vediamo 
realmente come il comparto delle popolari ha reagito. Le banche interessate sono dieci e 
sono: Banco Popolare, UBI Banca, BPER, BPM, BP di Vicenza, Veneto Banca, BP di 
Sondrio, Credito Valtellinese, BP di Bari e BP dell’Etruria e del Lazio83.  
UBI Banca e Veneto, che sono le due banche che per prime si sono mosse verso una 
modifica della loro posizione, saranno trattate in seguito
84
.  
Si è molto discusso di possibili fusioni tra le varie realtà ma ancora nulla di concreto è 
stato attuato. In primo luogo quasi tutte le banche interessate dalla riforma sono state 
coinvolte nella cessione di una parte del capitale sociale da esse detenuto presso 
l’Istituto Centrale delle Banche Popolari Italiane (ICBPI) in modo tale da procedere ad 
un incremento del loro capitale sociale, in vista dell’attuazione delle disposizioni 
oggetto della riforma, e del calcolo del capitale sociale complessivo. In particolar modo 
le cessioni riguardano l’85,79 per cento del capitale sociale e hanno comportato l’uscita 
definitiva dalla compagine sociale di BP di Vicenza, Veneto Banca, Banca Carige e 
ICCREA Holding. Sono rimaste invece nella compagine sociale di ICBPI, ma con un 
peso pari al 7,90 per cento, Credito Valtellinese, Banco Popolare, BPER, BP di 
Cividale, UBI Banca, BPM e Banca Sella Holding.  
Alcune delle 10 banche sono state sottoposte al processo di Supervisory Review and 
Evaluation Process (SREP) da parte della BCE, ovvero un processo di revisione e 
valutazione prudenziale. L’analisi è stata condotta su capitale, liquidità, governance e 
modello di business delle stesse per verificare che ognuna di esse abbia presidi di natura 
patrimoniale e organizzativa per far fronte ai rischi assunti nell’esercizio della loro 
attività. Andando ad analizzare il CET1 (Tavola 3.1) delle banche interessate dalla 
riforma si vede che tutte le banche superano il requisito richiesto tranne la BP di 
Vicenza e Veneto Banca; che però hanno entrambe dichiarato di aver messo in atto le 
misure necessarie per soddisfare i requisiti. 
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Tavola 3.1 – Dati relativi al processo SREP 
Banca Richiesta CET1 di SREP da 
parte della BCE 
Dato di CET1 al 30 
Settembre 
UBI Banca 9,25% 13,0% (phased-in) e 12,56% 
(fully loaded) 
Banco Popolare 9,55% 12,70% 
BPM 9% 11,44% (phased-in) e 12,13% 
(fully loaded) 
BP di Sondrio 9,25% 10,25% (phased-in) e 10,11% 
(fully loaded) 
Credito Valtellinese 9,30% 11,70% 
BPER 9,25% 11,62% (phased-in) e 11,19% 
(fully loaded) 
BP di Vicenza 10,25% 6,94% 
Veneto Banca 10,25% 7,12% 
 Fonte: Comunicati Stampa di UBI Banca, Banco Popolare, BPM, BP di Sondrio, Creval, BP di Vicenza e Veneto Banca,  
aggiornati al 30/09/2015. 
Ogni banca inoltre ha reagito in modo diverso e con tempistiche diverse 
all’adeguamento alle disposizioni normative. 
Il Banco Popolare a Marzo 2015 ha incorporato la Banca Italease Spa; successivamente 
in vista dell’adeguamento alla riforma ha nominato gli advisors che assisteranno la 
banca durante il processo di trasformazione. In data 15 Settembre 2015 il Banco 
Popolare ha dato comunicazione che il Consiglio di Amministrazione aveva visionato il 
superamento della soglia di 8 miliardi di euro di attivo e quindi in vista 
dell’adeguamento aveva approvato di dare inizio al processo di trasformazione della 
forma giuridica del Banco Popolare da società cooperativa per azioni a responsabilità 
limitata a Spa e il piano contenente le iniziative a tal fine necessarie nonché la 
tempistica della loro attuazione; in tale data si prevedeva che la trasformazione si 
sarebbe completata entro l’autunno 2016, salva la facoltà della banca di anticiparne la 
convocazione
85. Quindi si prospetta un adeguamento entro l’autunno 2016, entro quindi 
la scadenza dei 18 mesi prevista dal regime transitorio.  
Allo stesso modo si è adoperata la BP di Sondrio che in primo luogo ha elevato il 
numero massimo di deleghe conferibili a ciascun socio da due a dieci (che è il numero 
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minimo previsto dalla nuova riforma). Inoltre a Novembre 2015 sono state rese note 
tutte le altre modifiche necessarie per l’adeguamento dello statuto: 
 eliminazione dallo statuto della clausola secondo cui gli amministratori devono 
essere scelti fra i soci aventi diritto di intervenire e votare nelle assemblee; 
 introduzione nello statuto di una clausola che attribuisce al CdA, sentito il 
Collegio Sindacale, la facoltà di limitare o rinviare, in tutto o in parte e senza 
limiti di tempo, il rimborso delle azioni del socio uscente per recesso, esclusione 
o morte e degli altri strumenti di capitale computabili nel CET1, anche in deroga 
a disposizioni del codice civile e ad altre norme di legge e ferme restando le 
autorizzazioni dell’Autorità di Vigilanza al rimborso degli strumenti di capitale, 
ove previste.  
Si prevede anche in questo caso che la trasformazione in Spa sarà messa a punto entro 
l’autunno del 201686. 
La BPER ha innalzato il numero massimo di deleghe conferibili al socio in dieci, e ha 
nominato Goldman Sachs International quale advisor finanziario per l’analisi di 
potenziali operazioni di carattere straordinario in previsione del possibile processo di 
consolidamento nel settore bancario nazionale, in una prospettiva di effettuare la 
trasformazione entro l’ultimo quadrimestre del 2016, salvo anticipazioni87.  
Allo stesso modo anche la BPM e Credito Valtellinese hanno innalzato il numero di 
deleghe conferibili a ciascun socio e prevedono la trasformazione in Spa rispettivamente 
entro Giugno
88
 e Ottobre
89
 2016. 
Anche se nel processo SREP la BP di Vicenza non aveva raggiunto dei risultati ottimali 
in termini di CET1, il suo CdA ha approvato il piano industriale previsto per il 2015-
2020 in cui la banca si impegnerà a trasformarsi in una Spa, dopo aver conseguito la 
quotazione sul mercato di Borsa Italiana Spa; la trasformazione si prevede sarà portata a 
termine entro l’Aprile 2016, e a questa si accompagnerà un rinnovo della governance. 
Inoltre la banca, per ottemperare alle carenze patrimoniali prevede, sempre entro 
l’Aprile 2016, un rafforzamento patrimoniale di 1,5 miliardi di euro, rispetto al quale la 
banca ha già sottoscritto con Unicredit Group un accordo preliminare di garanzia per la 
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sottoscrizione delle azioni. In questo modo la banca si impegna a portare al 2020 un 
CET1 al 12,4 per cento e un Total Capital Ratio al 13,2 per cento
90
.  
Molto più delicata resta invece la situazione della BP dell’Etruria e del Lazio. I dati di 
Banca d’Italia al 30 Giugno 2014 la annoveravano tra le banche con attivo superiore al 
valore-soglia, in particolare con un attivo pari a 12.519 miliardi di euro. Nonostante ciò 
il 10 Febbraio 2015, il Ministro dell’Economia e delle Finanze, su proposta della Banca 
d’Italia, ha disposto lo scioglimento degli organi di amministrazione e controllo della 
banca. Difatti, i dati al 31 Dicembre 2014 presentano un forte deterioramento 
dell’attivo, che ha portato ad una contrazione del patrimonio della banca; che così è 
stata sottoposta in amministrazione straordinaria. Nel corso dei mesi sono stati vari i 
provvedimenti per ripristinare la situazione della banca; l’ultimo del 23 Novembre 2015 
ha rilanciato la banca dapprima commissariata, dando vita alla Good Bank Nuova 
Banca dell’Etruria e del Lazio Spa, che dispone di un capitale di 442 milioni di euro, un 
indicatore CET1 pari al 9 per cento e dotata di ingente liquidità, con la speranza di 
neutralizzare le sofferenze tramite il loro trasferimento in una Bad Bank
91
.  
Finora delle dieci banche, l’unica banca che non sembra aver iniziato alcun processo di 
trasformazione, o messo in atto le disposizioni per effettuarlo, sembra essere la BP di 
Bari.  
Dopo aver analizzato brevemente cosa hanno predisposto otto delle dieci banche 
popolari, si passerà ad una trattazione più precisa di come hanno affrontato la riforma 
UBI Banca e Veneto Banca. 
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3.2.1 UBI BANCA 
UBI Banca è stata interessata dalla riforma sul comparto delle banche popolari. Al 30 
Giugno 2014 il suo attivo era pari a 123.226 miliardi di euro secondo i dati riportati da 
Banca d’Italia. 
UBI Banca è stata costituita nel 2007 in forma di Società Cooperativa per Azioni, ed è 
nata dalla fusione del gruppo BPU Banca e del gruppo Banca Lombarda e Piemontese. 
UBI Banca è la capogruppo del Gruppo Bancario Unione di Banche Italiane di cui 
fanno parte oltre a UBI, la BP di Bergamo, il Banco di Brescia, la BP Commercio e 
Industria, la Banca Regionale Europea, la BP di Ancona, la Banca Carime, la Banca di 
Valle Camonica.  
UBI Banca è una forte realtà radicata nel territorio italiano, difatti essa presenta 1.676 
sportelli al 2014 e 18.144 dipendenti. Quindi nel panorama italiano rappresenta la 
quinta rete distributiva per numero di sportelli, con una quota di mercato nazionale 
sopra il 5 per cento; inoltre vanta 3,6 milioni di clienti in tutta Italia, ed è una delle 
banche popolari quotate in Borsa.  
Già dai risultati mostrati nel Comprehensive Assessment, UBI Banca aveva ampiamente 
raggiunto i coefficienti patrimoniali previsti dalla normativa europea, anzi si era 
mostrata una banca che fin da subito aveva raggiunto i livelli previsti senza aver 
bisogno di effettuare degli aumenti di capitale. I coefficienti patrimoniali del gruppo al 
2014 erano i seguenti (Tavola 3.2): 
Tavola 3.2 – Coefficienti patrimoniali al 31 Dicembre 2014 
 CET1 Total Capital Ratio 
Phased-in 12,33% 15,29% 
Fully loaded 11,50% 15,09% 
Livello richiesto dalla BCE 9,5% 11% 
Fonte: UBI Banca, Comunicato Stampa, 27 Febbraio 2015. 
La banca era in grado di soddisfare i requisiti patrimoniali specifici richiesti a livello 
consolidato dalla BCE, sia nella fase di implementazione phased-in che nel caso di 
completa implementazione.  
Tutti questi elementi inducono a pensare che UBI Banca sia il competitor diretto delle 
grandi banche presenti sul territorio italiano, quali Unicredit e Intesa Sanpaolo, in 
quanto la dimensione del gruppo e la patrimonializzazione dello stesso sono ingenti.  
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In risposta alla nuova riforma, già nel Giugno 2015 UBI iniziava i primi processi di 
cambiamento, infatti in quella data era stata presa visione da parte del Consiglio di 
Sorveglianza del superamento della soglia dimensionale degli attivi e quindi si 
inaugurava l’iter procedurale finalizzato alla trasformazione in Spa di UBI92.  
Data la quotazione in Borsa della società, è interessante notare anche l’andamento 
dell’indice delle azioni di UBI successivo ad ogni comunicazione della banca: il 27 
Febbraio 2015, giorno di comunicazione dei ratios patrimoniali, il prezzo di apertura 
delle azioni di UBI era pari a 7,02 €. Da questo momento in poi l’indice si attesterà 
mediamente intorno a 7 €, rimanendo tale fino all’annuncio dell’inizio dei primi 
adeguamenti (Figura 3.2). 
Figura 3.2 – Indice azionario UBI Banca (Dicembre 2014 – Novembre 2015) 
Fonte: UBI BANCA, Andamento titolo, http://www.ubibanca.it/pagine/Andamento-titolo-IT.aspx. 
I primi adeguamenti effettuati da UBI Banca prima della trasformazione effettiva in Spa 
hanno avuto ad oggetto l’innalzamento a dieci del numero di deleghe conferibili a 
ciascun socio per la partecipazione in Assemblea, la competenza deliberativa del 
Consiglio di Sorveglianza in merito alla limitazione o il rinvio, in tutto o in parte, del 
rimborso delle azioni oggetto di recesso e l’abrogazione della previsione relativa alla 
qualità di socio per l’eleggibilità alle cariche sociali. Successivamente a ciò UBI si è 
impegnata a manifestare la volontà di cedere parte della sua partecipazione nell’ICBPI e 
in modo particolare si impegnava a cedere il 4,04 per cento del capitale di ICBPI. 
Questa operazione dal punto di vista contabile, assumendo un prezzo complessivo di 
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2.000 milioni di euro e l’attribuzione proporzionale dello stesso tra le promittenti 
venditrici, si pensava che avrebbe fatto registrare un utile da cessione di circa 70 milioni 
di euro, al netto dell’effetto fiscale, con un impatto positivo sul CET1 (calcolato sui dati 
al 31.03.2015) di circa +11 punti base; inoltre UBI si impegnava a mantenere comunque 
una partecipazione pari all’1 per cento nel capitale sociale di ICBPI93. Suddetta cessione 
è stata portata a termine a Dicembre 2015, registrando l’impatto precedentemente 
previsto in quanto in definitiva dal punto di vista contabile, la cessione ha comportato 
l’incasso di un prezzo di Euro 87,2 milioni e la registrazione nei risultati del 4° trimestre 
dell’anno di una plusvalenza di Euro 75,8 milioni al netto di imposte e di spese 
accessorie. L’operazione ha avuto un impatto positivo sul CET1 facendolo aumentare di 
10 punti base
94
. 
A Settembre 2015 è stata data la comunicazione della convocazione dell’Assemblea 
straordinaria e ordinaria dei soci che avrebbe avuto come punti all’ordine del giorno la 
proposta di trasformazione in Spa e le relative modifiche necessarie allo statuto. Le 
principali tematiche di adeguamento, che avrebbero fatto seguito alla trasformazione in 
Spa, proposte in Assemblea sono state relative all’ammissione a socio, previsione di un 
limite al diritto di voto, deleghe e notifica delle deleghe, nomina del rappresentante 
designato dalla società con azioni quotate, composizione del Consiglio di Gestione e di 
Sorveglianza, quorum deliberativi assembleari e norme transitorie.  
In primo luogo, in seguito alla trasformazione in Spa, viene a decadere l’istituto del 
gradimento del socio, poiché questa non è compatibile con la forma giuridica della Spa 
dove la figura del socio coincide con quella dell’azionista. Nella Spa infatti la titolarità 
delle azioni attribuisce al soggetto anche diritti patrimoniali e corporativi.  
Si prevede poi l’inserimento di un limite al diritto di voto pari al 5 per cento del capitale 
sociale per 24 mesi dalla data di entrata in vigore della legge (quindi sino al 26 marzo 
2017). Questo limite rappresenta un tetto alle scalate ostili; per evitare che il tetto venga 
aggirato, inoltre, il limite (che non si applica agli organismi di investimento collettivo 
del risparmio italiani ed esteri) è valido per i titoli posseduti direttamente e 
indirettamente attraverso società controllate e fiduciarie o interposta persona. In caso di 
violazioni del tetto, lo statuto offre la possibilità di impugnare la delibera assembleare 
eventualmente assunta se si accerta che la maggioranza richiesta non sarebbe stata 
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raggiunta senza tale violazione. Sarà interessante capire quali saranno le mosse del 
management alla scadenza del tetto antiscalata; per esempio, l'assemblea potrebbe 
decidere di modificare nuovamente lo statuto per introdurre un limite permanente 
analogo a quello in vigore.  
Una questione di riguardo è quella relativa alle deleghe conferibili ad ogni singolo 
socio. Se dapprima vi era stato un innalzamento del numero di deleghe, per adeguarsi 
alla vigente normativa, adesso viene meno la qualità di socio quale requisito soggettivo 
che deve sussistere in capo al delegato per poter partecipare all’assemblea, di 
conseguenza viene meno il limite al numero di deleghe conferibili allo stesso soggetto. 
Detto ciò il nuovo statuto non contempla più le relative previsioni al numero di deleghe 
conferibili, perché cambiando la forma giuridica della banca si delinea anche un 
cambiamento nella ratio delle norme. In tema di deleghe inoltre l’art. 135-undecies del 
TUF dispone che la società designa per ciascuna assemblea un soggetto al quale i soci 
possono conferire una delega con istruzioni di voto; in merito si propone di prevedere 
una deroga “parziale” precisando che è facoltà del Consiglio di Gestione procedere alla 
designazione in questione.  
Un elemento presente nella forma di società cooperativa e non più presente in quello 
della Spa è lo scrutinio segreto per le deliberazioni assembleari di nomina delle cariche 
sociali. Nelle cooperative, ove ritenuto possibile dallo statuto, era difatti previsto il voto 
a scrutinio segreto, in virtù delle particolarità della società e degli interessi dei soci-
lavoratori e dei soci-clienti ad esprimere il proprio voto in libertà, senza 
condizionamenti. Con la trasformazione, venendo a decadere definitivamente le diverse 
figure di socio che si potevano delineare, conseguentemente crolla anche il voto a 
scrutinio segreto.  
Un altro elemento mutato rispetto alla forma cooperativa è la presentazione delle liste in 
Assemblea. Prima per presentare in Assemblea una lista di candidati erano necessarie le 
firme di 500 soci rappresentanti almeno lo 0,5 per cento del capitale. Adesso servirà 
invece l’1 per cento del capitale. Questa misura risulta essere ancora più stringente 
rispetto a quella di altre Spa come Unicredit e Intesa Sanpaolo che mantengono la soglia 
allo 0,5 per cento. UBI ha scelto di fare una svolta significativa, visto che finora i vertici 
uscenti hanno sempre espresso i loro successori; in questo modo sarà più difficile 
mantenere la continuità dei vertici. Al riguardo, sarà difficile prevedere se gli 
amministratori vorranno continuare a far parte della società anche dopo la 
trasformazione in Spa; proprio per questo sono state inserite nello statuto due norme 
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transitorie che prevedono il mantenimento della composizione del Consiglio di Gestione 
e del Comitato Nomine fino al prossimo rinnovo degli organi sociali. La ratio sottesa 
alle due norme transitorie è quella di continuare a garantire una certa stabilità in un 
momento delicato come quello della conversione, in quanto un riassetto del Consiglio e 
del Comitato potrebbe rappresentare un ulteriore punto di indebolimento a discapito 
della banca.  
Durante l’Assemblea si è reso noto anche che qualunque soggetto, socio o azionista, 
non avesse intenzione di approvare la trasformazione in Spa poteva trovare come 
alternativa il recesso dalla società. Il diritto di recesso è esercitabile, previa 
comunicazione alla Banca. Successivamente a ciò gli amministratori potranno dare in 
opzione agli altri azionisti le azioni oggetto di recesso. Se suddette azioni non 
troveranno piena collocazione, si cercherà poi di collocarle sul mercato regolamentato. 
In ogni caso è prerogativa della Banca d’Italia limitare questo diritto, secondo la 
riforma, laddove sia necessario assicurare la computabilità delle azioni nel patrimonio 
di vigilanza di qualità primaria della banca. Ma viene anche precisato che questa 
possibilità di porre limite al rimborso può essere messa in atto solamente dopo la 
decisione di trasformazione in Spa
95
.  
Successivamente all’Assemblea, è stato reso noto che il valore di liquidazione unitario 
delle azioni UBI Banca è stato fissato a 7,220 € per ciascuna azione. 
All’annuncio dell’Assemblea per la trasformazione, ha fatto seguito una diminuzione 
del prezzo delle azioni, a cui è seguito un breve periodo di rialzo, accompagnato 
nuovamente da una sempre maggiore diminuzione (Figura 3.3). 
Figura 3.3 – Indice azionario UBI Banca (Settembre 2015 – Gennaio 2016)  
  
Fonte: UBI Banca, , Andamento titolo, http://www.ubibanca.it/pagine/Andamento-titolo-IT.aspx. 
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Ciò nonostante, l’Assemblea riunitasi in sede straordinaria ha dato la comunicazione di 
aver approvato la proposta di trasformazione di UBI Banca in Società per azioni e la 
conseguente adozione di un nuovo testo statutario. Tale delibera è stata assunta in 
presenza di 5.032 soci (circa 2.500 presenti fisicamente), rappresentanti il 20,91% del 
capitale sociale; i voti a favore sono stati 4.975 rappresentanti il 20,88% del capitale 
sociale e il 98,87% dei voti espressi, i voti contrari sono stati 26, gli astenuti 31
96
. In 
definitiva si può quindi dire che la trasformazione è avvenuta con circa il 99% dei voti 
favorevoli. A seguito di ciò il 12 Ottobre 2015 veniva iscritta nel Registro delle Imprese 
di Bergamo la deliberazione con cui l’Assemblea straordinaria dei soci aveva approvato 
la trasformazione in Spa; dal 12 Ottobre 2015 UBI Banca è assunto la forma giuridica di 
Spa.  
Dopo la comunicazione della trasformazione di UBI Banca, sono stati informati tutti gli 
azionisti, dimostratisi contrari in sede assembleare, che potevano esercitare il diritto di 
recesso entro il 27 Ottobre 2015
97
. 
Nonostante la conversione in Spa sia stata approvata col 99% dei voti favorevoli, il 
mercato ha reagito male alla notizia, infatti il titolo ha continuato a perdere valore 
(Figura 3.3) fino alla chiusura del 2015 e anche con l’inizio del 2016. 
Le azioni oggetto di recesso al 27 Ottobre ammontavano a 35.409.477, per un 
controvalore complessivo pari a 258.064.268,38 € e rappresentavano circa il 3,927 per 
cento dell’attuale capitale sociale sottoscritto e versato di UBI Banca. Le azioni sono 
state messe in opzione dal 12 Novembre 2015 al 12 Gennaio 2016. È stato reso noto che 
58.332 azioni sono state acquistate dai soci nel periodo considerato, le altre saranno 
messe in vendita sul Mercato Telematico Azionario di Borsa Italiana, unicamente nella 
giornata del 28 Gennaio 2016. A ciò fa seguito che nel caso di mancato integrale 
collocamento delle azioni oggetto di recesso, il Consiglio di Sorveglianza, valuterà se 
avvalersi della facoltà di limitare il rimborso di tali azioni
98
.  
Dopo la trasformazione in Spa la BCE ha richiesto al Gruppo UBI Banca dei nuovi 
requisiti patrimoniali a livello consolidato; è stato stabilito un livello di CET1 pari a 
9,25 per cento, inferiore a quello previsto nel Febbraio 2015. In ogni caso il Gruppo 
sarà in grado di rispettare il nuovo requisito poiché il CET1 a livello consolidato a 
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Settembre 2015, ovvero prima della trasformazione, era pari a 13,00 per cento in 
termini phased-in e 12,56 per cento in termini fully loaded
99
.  
Subito dopo la trasformazione, per ridare fiducia alle azioni UBI, la società è stata 
sottoposta a valutazione da parte dell’Agenzia DBRS100 che ha dato la seguente 
classificazione: 
 Issuer rating BBB (high); 
 Senior Long-Term Debt and Deposit Rating BBB (high); 
 Short Term Debt and Deposit Rating R-1 (low); 
 Trend stabile. 
Per quanto riguarda l’opinione pubblica i primi commenti arrivano dal MEF che 
commenta positivamente la prima trasformazione del comparto delle banche popolari, 
avvenuta con un grandissimo consenso in Assemblea e che rappresenta il primo passo 
messo in moto dalla riforma delle popolari. L’augurio proveniente dal Ministero è che 
questa trasformazione inneschi un processo di rafforzamento del settore che porti le 
banche ad avere un ruolo più incisivo per lo sviluppo del sistema delle imprese
101
.  
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3.2.2 VENETO BANCA 
Veneto Banca nasce nel 1877 come Banca Popolare di Montebelluna, con l’obiettivo di 
sostenere famiglie, imprese e professionisti, sviluppare relazioni durature e di valore, e 
diventare riferimento per il territorio. La storia di Veneto Banca è caratterizzata da 
numerose fusioni con diverse realtà bancarie, difatti solamente nel 2000, a seguito 
dell’acquisizione della BCC del Piave e del Livenza, la Banca assume la denominazione 
di Veneto Banca, con l’obiettivo di prestare servizi sul territorio di Treviso. Veneto 
Banca apre nel corso del tempo numerose filiali nel Veneto e in Friuli. 
La banca, nonostante la continua espansione, si configurava, fino a poco tempo fa, come 
Società Cooperativa per Azioni, ed era la capogruppo del Gruppo Veneto Banca. A 
livello sportellare difatti la banca può contare più di 500 filiali e sportelli ATM in tutta 
Italia; diversamente da UBI Banca però, Veneto Banca non era quotata sul mercato 
azionario.  
Al 30 Giugno 2014, Veneto Banca vantava un attivo pari a 37.921 miliardi di euro e 
quindi, nel momento di pubblicazione del decreto legge, risultava essere tra le dieci 
banche che dovevano effettuare la conversione in Spa.  
Anche se l’attivo di Veneto Banca era superiore al valore-soglia stabilito nella riforma, 
la banca ha riscontrato alcune problematiche in quanto a Febbraio 2015 ha ricevuto la 
comunicazione di quelli che dovevano essere i coefficienti patrimoniali in vista del 
processo SREP, con risultati non molto soddisfacenti, perché ancora a Giugno 2015 la 
banca non era in grado di soddisfarli (Tavola 3.3). 
Tavola 3.3 – Coefficienti patrimoniali al 30 Giugno 2015 
 CET1 Total Capital Ratio 
Livello richiesto dalla BCE 10% 11% 
Coefficienti di Veneto Banca 9,37% 9,43% 
Fonte: VENETO BANCA, Comunicato Stampa, 28 Agosto 2015. 
Sebbene a Giugno i ratios patrimoniali fossero questi, la banca si impegnava ad 
inaugurare un piano di rafforzamento patrimoniale che le avrebbe permesso di 
ottemperare alle richieste della BCE. In primo luogo, nel piano di rafforzamento 
patrimoniale era prevista la cessione della quota partecipativa detenuta presso l’ICBPI. 
L’istituto si impegnava infatti a cedere il 9,988 per cento del capitale sociale di ICBPI e 
si prospettava che, dal punto di vista contabile, l’operazione avrebbe fatto registrare una 
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plusvalenza di 140 milioni di euro
102
. I risultati ottenuti a Dicembre 2015 hanno 
confermato le previsioni effettuate nei mesi precedenti poiché la cessione del capitale 
sociale ha comportato l’incasso di un prezzo di 215.882.225 euro e la registrazione di 
una plusvalenza netta di 144 milioni di euro. L’operazione ha avuto un impatto positivo 
sui coefficienti patrimoniali della banca in termini di CET1 phased-in pari a circa 70 
punti base
103
.  
Le prime operazioni verso l’adeguamento alla riforma sono avvenute a Luglio 2015. In 
quella data, in sede di riunione del CdA, si è parlato di una possibile integrazione con 
un altro istituto bancario e soprattutto della volontà di procedere alla quotazione sul 
Mercato Telematico Azionario da concludersi entro fine anno 2015. Si pensava infatti 
che la quotazione in Borsa avrebbe consentito ai soci di negoziare le azioni Veneto 
Banca sul mercato assicurandone la liquidabilità. Inoltre sotto il profilo patrimoniale e 
strategico, il CdA ha deciso di chiedere ai Soci la delega per un’operazione di aumento 
di capitale da realizzarsi entro i primi mesi del 2016 e comunque successivamente 
all’avvenuta quotazione in Borsa, per un ammontare che era in grado di assicurare 
anche prospetticamente il raggiungimento di un adeguato buffer dei requisiti 
patrimoniali previsti. Infine, il CdA ha quindi confermato la volontà di procedere senza 
indugio alla trasformazione in Spa
104
.  
Dopo questo annuncio Veneto Banca ha proseguito il programma di rafforzamento ed 
inoltre ha sottoposto all’approvazione dell’Assemblea dei Soci un progetto di 
turnaround che prevede trasformazione in società per azioni, la quotazione in Borsa e il 
successivo aumento di capitale, fino a un massimo di 1.000 milioni di Euro, da eseguire 
nella prima metà del 2016. Inoltre ha ottenuto il riconoscimento della piena sostenibilità 
dei processi avviati, tramite la sottoscrizione con Banca IMI di un accordo di pre-
garanzia relativo all’aumento di capitale in opzione, per un ammontare tale da coprire 
l’intero fabbisogno di capitale. Banca IMI si è impegnata a garantire la sottoscrizione 
dell’aumento di capitale per la parte eventualmente rimasta non sottoscritta all’esito 
dell’offerta in Borsa dei diritti inoptati, nonché a promuovere la costituzione di un 
consorzio di garanzia allargato in prossimità dell’avvio dell’offerta in opzione. Inoltre 
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Banca IMI è stata nominata come Global Coordinator e Bookrunner dell’aumento di 
capitale, e Sponsor della quotazione in Borsa
105
.  
Durante la definizione dell’iter del processo di trasformazione, sono stati nuovamente 
rilevati i coefficienti patrimoniali e si è visto che al 30 Settembre 2015 il CET1 di 
Veneto Banca era pari al 7,12 per cento, inferiore quasi di 3 punti percentuali a quello 
richiesto dalla BCE per il processo SREP. A Novembre 2015 la BCE ha comunicato 
alla Banca la SREP Decision, con cui viene portato il CET1 al livello del 10,25 per 
cento, da mantenersi al decorrere dal 30 Giugno 2016. A fronte di ciò, e della continua 
carenza in termini di patrimonializzazione di Veneto Banca, la BCE ha richiesto a 
Veneto Banca di adottare delle misure per il monitoraggio e rafforzamento dei 
dispositivi, processi, meccanismi e strategie della Banca relativamente all’attuazione del 
piano strategico; rafforzamento dei controlli interni; misure specifiche volte a fare 
fronte al deterioramento della qualità del credito della banca. La Banca ha risposto fin 
da subito avviando un piano di interventi finalizzato ad ottemperare alle misure previste 
dalla BCE
106
.  
Un’altra importante misura volta al rafforzamento patrimoniale di Veneto Banca è 
rappresentata dal collocamento di 200 milioni di euro di obbligazioni subordinate Tier 2 
presso investitori istituzionali. L’operazione si è conclusa in brevissimo tempo grazie 
alla raccolta di richieste ben superiori all’importo offerto. Le obbligazioni sono state 
sottoscritte per oltre il 40% da investitori esteri; ciò testimonia il forte interesse da parte 
degli investitori internazionali nei confronti della banca e delle sue prospettive future.  
Grazie ai 200 milioni di euro di Tier 2, Veneto Banca ha migliorato il proprio Total 
Capital Ratio di oltre 80 punti base
107
.  
I lavori per la trasformazione di Veneto Banca in Spa sono ufficialmente partiti a 
Dicembre 2015; ad inizio mese infatti è stato definito il valore di liquidazione delle 
azioni, fissato in 7,3 €, e la limitazione in tutto e senza limiti di tempo del rimborso 
delle azioni con fondi propri della Banca. Si è proceduti alla limitazione del rimborso 
delle azioni cedute in quanto dapprima si vuole portare a termine il processo di 
turnaround della banca, che consiste nella trasformazione in Spa, nell’aumento di 
capitale e nella quotazione in Borsa e solo successivamente a ciò si permetterà ai soci 
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intenzionati a liquidare le proprie posizioni di farlo cedendo le azioni su un mercato 
regolamentato. 
L’Assemblea straordinaria e ordinaria per l’implementazione del turnaround di Veneto 
Banca si è tenuta il 18 e 19 Dicembre 2015; alla fine dell’Assemblea si è giunti 
all’approvazione della trasformazione in Spa e all’adozione di un nuovo testo di statuto 
sociale contenente le modifiche statutarie connesse alla trasformazione di Veneto Banca 
ivi incluse le modifiche statutarie volte a recepire i principi di corporate governance 
applicabili alle società quotate. La trasformazione ha avuto il 97,12% dei voti 
favorevoli.  
Inoltre con il 97,37% è stata approvata la proposta di attribuzione al CdA della facoltà 
di aumentare il capitale sociale fino ad un miliardo di euro, a pagamento in denaro, in 
una o più volte anche in via scindibile, entro e non oltre 5 anni dalla data della 
deliberazione, mediante emissione di azioni ordinarie da offrire in opzione agli aventi 
diritto, con facoltà di determinare il prezzo e le altre condizioni e caratteristiche 
dell’offerta. Infine con il 97,33% è stata approvata la richiesta di ammissione alle 
negoziazioni delle azioni ordinarie di Veneto Banca sul Mercato Telematico Azionario, 
organizzato e gestito da Borsa Italiana Spa
108
. 
Tutte le proposte oggetto del turnaround di Veneto Banca sono state approvate 
mediamente con il 98% dei voti favorevoli, ciò ad indicare la volontà degli organi della 
banca di adeguarsi a dei nuovi modelli e alle nuove richieste effettuate dagli Organi di 
Vigilanza.  
In particolar modo le principali modifiche effettuate riguardano: l’oggetto sociale, il 
capitale sociale, il diritto di voto, i soci, le azioni. L’oggetto sociale adesso riflette lo 
scopo lucrativo tipico delle Spa e quindi sono stati abbandonati i profili di mutualismo e 
cooperatività. La modifica al capitale sociale riguarda la cessazione del riferimento al 
capitale sociale variabile, all’emissione illimitata di azioni ed al valore nominale delle 
azioni, nonché il divieto di cointestazione delle azioni. Con l’abbandono della forma 
cooperativa, infatti, il capitale sociale non può più mantenere la caratteristica della 
“variabilità. Inoltre, anche al fine di garantire maggiore flessibilità per la raccolta di 
nuove risorse in ipotesi di quotazione del titolo, è stata prevista l’eliminazione del 
valore nominale delle azioni.  
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Per ciò che riguarda il diritto di voto è stato abbandonato il sistema del voto capitario, 
tipico della banca popolare; adesso con la trasformazione in Società per Azioni il peso 
del diritto di voto di ciascun socio sarà proporzionale al numero di azioni dallo stesso 
possedute. Inoltre è stato interamente soppresso l’articolo riguardante i soci, in quanto 
nel nuovo modello di destinazione, la qualifica di socio discende dalla mera titolarità 
delle azioni, senza che incidano elementi di soggettività del singolo titolare. 
Conseguentemente, sono state soppresse tutte le previsioni riguardanti le formalità per 
l’ammissione a socio, il gradimento all’ammissione, le cause di inammissibilità, nonché 
le ipotesi di esclusione e morte del socio.  
Infine per quante attiene alle azioni sono stati eliminati il limite al possesso azionario, 
l’obbligo di annullamento delle azioni in caso di rimborso e il limite all’acquisto di 
azioni proprie. Queste sono state le principali modifiche apportare in sede 
assembleare
109
.  
L’iscrizione nel Registro delle Imprese di Treviso di Veneto Banca Spa è avvenuta il 23 
Dicembre 2015
110
. 
Nella stessa data si è costituito il consorzio di garanzia per l’aumento di capitale fino a 
un miliardo di euro e la contestuale quotazione in Borsa del Gruppo previsti nel secondo 
trimestre 2016. Il consorzio si compone di 10 primarie istituzioni finanziarie nazionali e 
internazionali; Banca IMI agirà in qualità di Global Coordinator e Bookrunner, come 
era già stato previsto.  
Questo ultimo tassello si aggiunge alle altre importanti operazioni di rafforzamento 
patrimoniale (collocamento di 200 milioni di obbligazioni subordinate Tier 2 presso 
investitori istituzionali, cessione della partecipazione detenuta in ICBPI) concluse nel 
corso dell’ultimo mese del 2015 dal Gruppo oltre alla finalizzazione, in tempi 
rapidissimi, di un importante accordo sindacale volto alla razionalizzazione e 
all’ottimizzazione della propria rete distributiva a sostegno degli obiettivi reddituali del 
Piano Industriale.  
Veneto Banca sta quindi muovendosi sempre più verso la strada del rafforzamento 
patrimoniale per allinearsi agli standard previsti dalla BCE.  
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Nell’ultimo mese, Veneto Banca Spa ha comunicato che il diritto di recesso 
conseguente alla trasformazione dell’istituto in Spa è stato esercitato nelle modalità 
previste ed entro il termine previsto di giovedì 7 Gennaio 2016 da 219 Soci su 87.504, 
pari allo 0,25% della compagine sociale. Le Azioni oggetto di recesso sono 2.017.248 e 
corrispondono al 1,62% dell’attuale capitale sociale di Veneto Banca. Il controvalore 
complessivo dell’esercizio di recesso risulta pari a 14.725.910,40 euro, al valore di 
liquidazione di 7,30 euro per azione. 
Il Presidente di Veneto Banca, Pierluigi Bolla, dichiara di essere ottimista sul risultato 
raggiunto in quanto sostiene che: “Dall’esito dell’esercizio del diritto di recesso emerge una 
sostanziale compattezza dei nostri Soci, a conferma della fiducia nei confronti del nostro istituto e del 
percorso di risanamento e rilancio intrapreso con nuovo impulso dal Consiglio di Amministrazione negli 
ultimi mesi. Continueremo a garantire ai nostri soci la massima trasparenza possibile sulle potenzialità del 
nostro istituto e sulle sfide che siamo pronti ad affrontare. In Assemblea abbiamo trovato una compagine 
sociale che ci ha dato risposte ferme e sicure”.  Allo stesso modo ribadisce l’A. D. Cristiano 
Carrus: “L’esito dell’obbligatorio passaggio del diritto di recesso conferma questa strada, siamo 
determinati a lavorare con efficienza ed efficacia per presentarci alla prossima Assemblea da Spa con una 
nuova Veneto Banca, adeguatamente dotata di mezzi patrimoniali, quotata in Borsa e percepita dai 
mercati finanziari internazionali come affidabile e interessante. Possiamo contare su una popolazione 
aziendale unita e nuovamente motivata nel perseguire obiettivi concreti, in primis quello di riguadagnare 
la fiducia dei nostri clienti e dei Soci
111”. 
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3.3 CONFRONTO BANCHE POPOLARI ITALIANE E TEDESCHE  
Come visto nel Cap. 1, le banche popolari tedesche ispirarono la nascita delle banche 
popolari italiane. Fin da subito però, i due modelli riscontrarono delle differenze 
operative. Molti hanno definito il modello italiano di banca popolare quale un modello 
“spurio”, che si è allontanato troppo dal modello tedesco di matrice schulziana.  
La principale differenza tra i due istituti riguarda la forma giuridica scelta: società 
anonima per azioni con responsabilità limitata dei soci. Nella forma tedesca infatti i soci 
avevano responsabilità illimitata perché si presupponeva che la stessa fosse la forza 
motrice della cooperazione. La responsabilità solidale dei soci, nell’intenzione dello 
Schulze, avrebbe permesso alla stessa banca di superare le eventuali difficoltà operative, 
facendo sì che i soci agissero insieme nell’interesse comune. Tale responsabilità portava 
alla formazione di meccanismi di peer monitoring, dove ogni membro della società 
esercita una pressione sugli altri affinché tutti agiscano nel bene della banca e quindi nel 
loro stesso interesse.  
La mancanza, nel modello italiano, di una responsabilità in solido viene a configurarsi 
come la più grande differenza col modello tedesco. 
Sebbene le popolari italiane siano state oggetto di numerose critiche, vi sono delle 
caratteristiche assimilabili ad entrambi gli istituti che tendono a ridurre le differenze.  
Una delle critiche addotte alle popolari italiane è stata quella di essere delle banche che 
hanno allargato l’attività di raccolta dei depositi anche ai non soci, andando a rompere 
uno degli schemi della mutualità. In realtà anche le popolari tedesche, le Volksbanken, 
erano nate con l’idea di diventare, quanto prima possibile, una “cassa di risparmio 
perfezionata
112”. L’estensione delle attività anche ai non soci, non fu solamente una 
prerogativa delle popolari italiane, ma anche delle Volksbanken. A sostegno della 
similarità dei due istituti vi è anche la ragione per la quale essi nascono: da un punto di 
vista economico, si riuscì a cogliere e sfruttare una grave inefficienza strutturale del 
mercato del credito prodottasi nel contesto della prima ondata di industrializzazione, di 
fronte alla quale, i principali istituti bancari dei due paesi, non avevano saputo 
rispondere efficacemente. I grandi istituti bancari difatti, non avevano saputo creare un 
legame, una connessione con il ceto produttivo medio-piccolo. Le banche popolari, sia 
italiane che tedesche, furono in grado di cogliere le forze esistenti all’interno di quel 
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ceto, ricorrendo al principio dell’auto-aiuto espresso dalla formula giuridica della 
società cooperativa.  
Quindi è molto importante annotare il merito storico sia delle Volksbanken che delle 
popolari italiane perché hanno dato il via ad un processo di razionalizzazione del 
mercato del credito; del quale, contribuirono a superare evidenti limiti strutturali grazie 
alla forma cooperativa. Tale forma rappresentava una funzione imprenditoriale di tipo 
bancario prima assente
113
.  
Nonostante questa fosse l’idea base del modello originario, la banca popolare non fu 
concepita, in entrambi i casi, per essere e rimanere un intermediario finanziario 
marginale, dal momento che la mutualità rappresentò solamente l’elemento tramite cui 
raccogliere e mettere a disposizione delle componenti produttive minori risorse sino ad 
allora impotenti perché rimaste disperse, rendendo così possibile muovere i primi passi 
verso la creazione di un tipo di banca che, non appena possibile, avrebbe dovuto 
dismettere le “umili vesti” paraprevidenziali delle origini per orientarsi al mercato ed 
alle sfide che la concorrenza all’interno del mercato capitalistico pone114. 
La banca popolare quindi, sembra presentarsi fin dalla sua comparsa come un modello 
contenente in sé un elemento di modernità, ossia la concezione dell’impresa costituita in 
forma cooperativa che ben presto si sarebbe affiancata alle altre tipologie di imprese 
bancarie presenti nel mercato capitalistico, diventando loro concorrente. Il programma 
dello Schulze difatti era quello di offrire al ceto medio una base patrimoniale e 
finanziaria di cui non avrebbero potuto disporre ricorrendo ad altri istituti di credito. In 
questo modo si ritiene che egli non abbia fatto altro che invocare, quale soluzione al 
problema della modesta portata dei canali di finanziamento che le regole organizzative 
proprie dell’istituto cooperativo tradizionalmente determinano, la partecipazione di 
quelli che oggi si chiamerebbero “soci finanziatori”, ossia di soggetti portatori di 
capitale di rischio non interessati allo scambio mutualistico, bensì solamente alla 
remuneratività di un investimento societario che, a questo punto, assumeva per loro 
connotazione puramente finanziaria, divenendo uno strumento di guadagno di per se 
stesso
115
.  
A tali realizzazioni lo Schulze dovette procedere non solo di fronte ad una prassi 
cooperativa ancora in pieno divenire, bensì anche nel contesto di un diritto cooperativo 
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che era allora ancora tutto da scriversi; il che fece sì che, senza che fosse possibile 
tracciare confini netti, né disporre di regole disciplinanti le loro reciproche interazioni e 
i riflessi sul complessivo modo d’essere delle cooperative di credito, le due “anime” 
mutualistica e lucrativa si trovassero a dover convivere nello stesso istituto societario. 
Da ciò deriva la percepita e denunziata colorazione “ibrida” dell’istituto116.  
Se nel modello tedesco ciò era implicito, nel modello italiano la forma ibrida era più 
visibile in quanto fin da subito, la scelta della forma giuridica di società anonima per 
azioni a responsabilità limitata condusse ad una prevalenza delle esigenze della 
proprietà e dell’investimento (gestione di resa) rispetto a quelle dello scopo mutualistico 
(gestione di servizio)
117
. Fin qui sembra che le differenze tra le due tipologie di banche 
siano poche, in quanto oltre alla responsabilità, entrambe le banche avevano nei loro 
intenti il progetto di svilupparsi e aprirsi al mercato. 
Se si osserva il movimento cooperativo odierno in Europa, questo presenta delle 
differenze rispetto a quello italiano. Il credito cooperativo in Europa rappresenta una 
porzione importante del sistema bancario; costituisce circa il 45% delle banche, dei 
dipendenti e delle filiali, con una quota di mercato media del 20% e assets complessivi 
quantificabili in oltre 7 miliardi di euro. Le maggiori realtà cooperative europee sono le 
francesi Crédit Agricole, Banque Populaire e Crédit Mutuel; la tedesca DZ Volksbank e 
l’olandese Rabobank. La struttura di questi grandi gruppi presenta delle differenze 
fondamentali rispetto alle banche popolari italiane. 
Innanzitutto i sistemi mutualistici sono organizzati su almeno due livelli societari: uno 
locale – che a sua volta può sdoppiarsi in regionale e provinciale – dove sono operative 
le banche cooperative locali, e uno centrale dove è presente la banca capofila non 
cooperativa di cui le banche locali sono azioniste. Le caratteristiche tipiche del credito 
cooperativo, quali il voto capitario e il limite al possesso azionario, si applicano 
solamente alle singole banche cooperative locali che sono azioniste della banca-madre e 
non si applicano alla capofila centrale. Difatti, la banca capofila funziona da organo di 
supervisione e controllo sulle singole realtà locali e ha responsabilità di internal audit; 
ruolo che quindi è esterno alle singole banche cooperative locali. Infine, nel caso in cui 
si parli di banche quotate, il soggetto a essere quotato è la banca capofila (che non ha la 
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forma giuridica di banca cooperativa) e non le singole realtà locali
118
. Nella Tavola 3.4 
sono evidenziate le principali differenze tra cooperative europee e italiane. 
Tavola 3.4 – Banche popolari italiane e Credito Cooperativo Europeo 
 Banche Popolari Italiane Altre banche del credito 
cooperativo 
Istituto centrale (istituti bancari 
cui tutte le banche sono iscritte, 
gestiscono liquidità e altri servizi 
di consumo per tutte le banche 
iscritte) 
NON PRESENTE 
 Banche completamente 
indipendenti 
 ICBPI la principale 
associazione e fabbrica 
di prodotto detenuta e 
usata anche da banche 
non popolari 
FORTE PRESENZA 
 Garanzia reciproca di 
solvibilità 
 Generatore di economie 
di scala 
 Mutuo supporto 
finanziario e di liquidità 
Organi di controllo superiori 
(non regolamentari) 
NON PRESENTE 
 Non esiste un controllo 
coordinato/centrale 
PRESENTE 
 L’istituto centrale 
funziona da organo di 
controllo reciproco 
  Supervisione e 
controllo demandato 
dal Regulator 
(Olanda, Francia) 
 Internal Audit  
Banca quotata pubblicamente PRESENTE 
 Quotata, con limiti 
massimi di possesso per 
singolo azionista 
 Potere di voto 
investitori istituzionali 
= 1 voto 
NON PRESENTE 
 Non quotata 
 Investitori istituzionali 
non presenti 
 
Un’analisi in modo particolare va fatta sul sistema bancario tedesco che è uno tra i più 
importanti sistemi bancari del mondo. La sua caratteristica più interessante sta nel fatto 
che le grandi banche internazionali tedesche, come la Deutsche Bank e la 
Commerzbank, occupano una quota minoritaria del mercato; infatti la percentuale 
maggiore di tale mercato è rappresentata da banche soggette al diritto pubblico e dalle 
casse di risparmio soggette alla legislazione delle cooperative. Questo sistema bancario 
ha, quindi, un’architettura costituita da tre pilastri: gli istituti bancari privati, le banche 
di diritto pubblico (Landesbanken) e gli istituti di credito cooperativi 
(Genossenschaftsbanken); quest’ultimi sono molto diffusi e hanno elevate quote di 
mercato. Il caratteristico modello bancario tedesco di ripartizione tra i “tre pilastri”, 
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ovvero la Drei-Säulen-Struktur, è frutto della rigida distinzione che la legislazione 
bancaria prevede per gli istituti bancari in relazione alla loro funzione.   
Le banche di credito cooperativo sono disciplinate dalle norme sulle società cooperative 
bancarie, rappresentando il maggior numero tra gli istituti bancari tedeschi (1138 
Kreditgenossenschaften più 2 grandi banche cooperative centrali, genossenschaftliche 
Zentralbanken, su un totale di 1921 istituti bancari complessivi); gli istituti bancari 
soggetti al diritto pubblico (429 casse rurali e di risparmio, le Sparkassen, 10 
Landesbanken, ovvero le banche dei Länder – gli stati federali tedeschi – più altri 
singoli istituti speciali); infine gli istituti bancari privati (280 istituti di credito privati, 4 
Großbanken, 168 banche regionali e 110 banche estere aventi importanti filiali in 
Germania).  
Gli istituti bancari di credito cooperativo sono principalmente al servizio della classe 
media locale, ma anche delle piccole imprese locali agricole. Quelli dediti alla 
promozione di attività produttive e commerciali, anche detti banche popolari 
(Volksbanken), hanno finalità mutualistiche per i piccoli imprenditori locali e per il 
supporto dell’artigianato.  
Così come delineato per il resto dell’Europa, in Germania troviamole singole banche 
cooperative locali che sono legate alla banca-madre capofila. 
Le banche cooperative centrali, ovvero le genossenschaftlichen Zentralbanken, sono 
rappresentate da due grandi istituti: la Deutsche Zentral-Genossenschaftsbank (DZ 
Bank AG), di Francoforte sul Meno e la Westdeutsche Genossenschafts-Zentralbank 
(WGZ Bank AG), con sede a Düsseldorf. Tali istituti sono regolati dalle norme sulla 
cooperazione bancaria e prevedono le forme tipiche del regime cooperativo: fine 
mutualistico, voto capitario in seno all’assemblea dei soci, limite di possesso delle quote 
della banca; l’importo di una quota e il numero massimo di relative azioni è disciplinato 
dallo Statuto della cooperativa. Tali banche hanno un’area di competenza limitata ma 
variabile, ci sono istituti che non superano i confini comunali e altri che comprendono 
decine di comuni o una grande città
119
. 
I due gruppi contano in totale 1.046 banche cooperative in Germania. La DZ Bank è il 
quarto gruppo bancario tedesco e conta un attivo di 403 miliardi di euro, con circa 
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29.911 impiegati
120
. Il gruppo presenta un CET1 pari a 12,6 per cento (phased-in) e 
11,8 per cento (fully loaded) e un Total Capital Ratio pari a 16,5 per cento, al 30 Giugno 
2015
121. L’attivo contabile della banca capogruppo è notevolmente superiore rispetto a 
quello delle banche popolari italiane e del valore-soglia di 8 miliardi; ma il fatto che la 
banca capogruppo sia una Spa, fa sì che le singole banche cooperative che vi 
appartengono, non rischiano di perdere la loro connotazione di banche del territorio. 
Difatti la principale differenza tra il modello italiano e quello tedesco è rappresentata 
dal fatto che la banca capogruppo è una banca che assume la forma giuridica di Spa e 
che controlla altre banche popolari. In questo caso la dimensione non costituisce un 
problema per le singole componenti del gruppo. Inoltre la banca capofila, nonostante sia 
una Spa, mantiene le caratteristiche principali del movimento mutualistico. Infatti i 
principali aspetti operativi su cui si basa la DZ Bank sono comunque aspetti tipici della 
cooperazione: soluzione dei problemi economici e sociali, relazioni di lungo termine 
con clienti e soci, promozione dei membri, coniugazione del successo economico con 
obiettivi ecologici e sociali.  
Inoltre anche geograficamente l’estensione del gruppo è rilevante. DZ Bank serve le 
banche cooperative locali nel Baden-Württemberg, Baviera, Berlino, Brandeburgo, 
Brema, Amburgo, Assia, Meclemburgo-Pomerania occidentale, Bassa Sassonia, 
Renania-Palatinato, Saarland, Sassonia, Sassonia-Anhalt, Schleswig-Holstein e 
Turingia. Questo settore comprende più di tre quarti di tutte le banche cooperative in 
Germania. Le banche cooperative inoltre non fungono solamente da clienti di DZ Bank, 
ma rappresentano anche le sue azioniste principali. 
Secondo il suo statuto, il mandato tradizionale di DZ Bank è quello di promuovere il 
sistema cooperativo tedesco. DZ Bank supporta le sue banche partner in periodi di 
elevata domanda di credito o di liquidità in eccesso, e fornisce loro tutta la moltitudine 
di prodotti e servizi bancari, perché sarebbe inefficiente far sviluppare ogni banca 
popolare singolarmente. Inoltre, è la banca di compensazione e fornitore di servizi 
centrale per il settore bancario cooperativo locale. Come gruppo copre anche attività che 
coinvolgono gli investimenti, istituti di credito ipotecario, risparmi e prestiti, nonché 
leasing, factoring, assicurazioni e finanziamenti per il capitale e progetti equità. Questi 
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servizi sono forniti da specialisti nelle controllate in Germania e all'estero
122
. Il ruolo 
principale di DZ Bank è quello quindi di supportare il sistema cooperativo in tutte le sue 
forme, evitando di far perdere i connotati principali dello stesso.  
Diversamente dal contesto italiano, nel contesto tedesco non si è mai pensato di 
trasformare le singole realtà cooperative in Spa, perché queste rappresentano la linfa 
vitale del sistema, sono dei motori importanti per l’economia del Paese.  
L’unica trasformazione da questo punto di vista sarà data dalla fusione tra le due 
capogruppo DZ Bank e WGZ Bank che si completerà entro il primo agosto 2016. La 
nuova entità che verrà a formarsi continuerà a portare il nome di DZ Bank e avrà un 
potenziale di sinergie pari a 100 milioni di euro all’anno. Questa fusione rappresenta la 
più grande operazione del settore in Germania dal 2010, anno in cui Deutsche Bank 
aveva acquisito Postbank. Al suo completamento, si creerà un unico istituto di cui il 
75% sarà rappresentato da DZ e il 25% da WGZ. Il nuovo istituto di credito sarà 
organizzato sotto forma di una holding che controllerà le attività delle diverse filiali 
delle due banche con attivi totali pari a 500 miliardi di euro, dietro i 1.700 miliardi di 
Deutsche Bank e i 564 miliardi di Commerzbank
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. In questo modo la realtà 
cooperativa nel settore tedesco sarà ancora più rafforzata dalla fusione dei due principali 
istituti.  
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CONCLUSIONI 
Il comparto delle banche popolari dalla sua nascita fino ai nostri giorni ha subito un 
percorso evolutivo molto interessante, che ha fatto sì che si creassero sempre delle 
diatribe intorno all’operato di queste banche. Con il presente lavoro si è cercato di 
analizzare come è avvenuto questo percorso evolutivo e a cosa ha portato nei tempi più 
recenti. 
Le banche popolari sono un istituto mutuato dall’esperienza tedesca; si sono analizzate 
le ragioni che hanno portato all’approdo di questo istituto in Italia e le principali 
similarità e differenze col modello tedesco d’origine. Le popolari sono state anche 
messe a confronto con gli istituti bancari presenti in Italia ovvero le banche Spa e le 
BCC, e si è avuto modo di vedere come nel corso del tempo l’operatività delle popolari, 
soprattutto quelle di maggiori dimensioni, si sia sempre più avvicinata a quella delle 
banche Spa. Ciò è stato testimoniato attraverso alcuni dati empirici e alcuni indicatori 
quali il Cost/Income Ratio, il rapporto di Margine d’interesse/Margine di 
intermediazione ed il Roe. L’analisi di questi indicatori ha mostrato dei valori molto 
simili tra banche Spa e popolari, valori che invece sono lontani da quelli delle BCC, che 
mantengono la loro caratteristica di banche cooperative, locali e rivolte ai soci. Anche 
se i dati operativi dimostrano questa similarità con le banche Spa, si è inoltre osservato 
che durante il periodo della crisi le banche popolari sono state le uniche banche in grado 
di supportare l’economia reale, essendo le uniche che continuavano a concedere prestiti 
a famiglie e piccole e medie imprese; in quanto erano le uniche banche ad essere meno 
colpite dal deterioramento della qualità del credito. Ciò è stato reso possibile dal 
rapporto di prossimità che queste banche hanno col territorio, perché nonostante 
l’evoluzione dimensionale, queste banche hanno sempre mantenuto dei connotati tipici 
del mutualismo e soprattutto del localismo, e hanno privilegiato i rapporti di lungo 
periodo con i clienti. Le banche popolari hanno sì allargato i loro orizzonti operativi ad 
altri settori e mercati ma non hanno perso la loro mission principale.  
Nonostante questa loro continuità nella mission aziendale, le banche popolari hanno 
raggiunto delle dimensioni imponenti, tali da competere pienamente con le banche Spa 
di maggiori dimensioni presenti nel territorio italiano; difatti le popolari, dalla loro 
nascita, sono state oggetto di numerose fusioni e aggregazioni che hanno portato ad un 
ingrandimento dimensionale degli istituti e ad un loro rafforzamento anche dal punto di 
vista patrimoniale.  
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Alla loro continua espansione hanno fatto seguito varie proposte di riforma finalizzate 
ad una razionalizzazione del comparto e a definire un quadro normativo unitario. 
La definizione del quadro normativo è arrivata con la riforma del comparto che ha 
imposto dei limiti stringenti alle popolari, in particolar modo una soglia dimensionale, 
che una volta superata, comporta la trasformazione in Spa dell’istituto oppure la 
riduzione del valore dell’attivo. Con questa riforma si è andati a colpire la particolarità 
di questi istituti che adesso dovranno abbandonare la loro connotazione originaria. 
La riforma si pensa non produrrà molti cambiamenti sul modo di operare delle banche 
che rimarranno nel comparto delle popolari, ma andrà a stravolgere per sempre 
l’operatività delle banche maggiori, che perderanno definitivamente la connotazione di 
banche popolari a servizio del territorio. 
La tesi sostenuta in questo lavoro è che una riforma del settore delle popolari era 
necessaria visti i risultati operativi conseguiti dagli istituti di maggiori dimensioni, 
ormai paragonabili alle grandi banche Spa presenti nel territorio nazionale. Forse la 
riforma non sarà congrua per le banche di minori dimensioni, che vedranno 
ridimensionata la loro attività, saranno minate dal deterrente del valore-soglia, ma era 
necessario introdurre dei cambiamenti nel comparto delle popolari, in quanto queste non 
potevano più essere considerate tali. Di fatto le banche popolari operavano come delle 
banche Spa, avendo però dei limiti meno stringenti di queste e una normativa diversa. 
Tutte le popolari interessate dalla riforma hanno effettuato i primi cambiamenti in vista 
di un adeguamento. In particolare, analizzando i casi di UBI Banca e Veneto Banca si 
può sostenere che non molto è cambiato nel modo di operare delle due banche; tant’è 
vero che la trasformazione in Spa, in entrambi i casi, è stata accettata dalla maggior 
parte dei soci con voti favorevoli; ciò testimonia il fatto che il passaggio ad una realtà 
come quella della Spa per i soci non è stata vista come una decisione drastica, che 
avrebbe potuto snaturare la funzione originaria di queste banche, ma anzi è stata accolta 
favorevolmente. Inoltre si è visto che Veneto Banca, che dapprima non era quotata in 
Borsa, successivamente alla trasformazione in Spa si è messa in moto per avviare il 
processo di quotazione in Borsa. Le ormai “vecchie” banche popolari quindi non hanno 
imputato alla riforma la perdita dei loro valori originari e dello spirito cooperativo, che 
evidentemente era già stato perso di fatto da tempo, ma continuava solamente a 
permanere nello statuto delle banche.  
Il processo di adeguamento delle prime due banche ha così dimostrato che un 
cambiamento radicale nel core business della banca non sarebbe stato così drastico 
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come invece avevano sostenuto ampiamente e calorosamente molti economisti, studiosi 
del settore e associazioni di categoria.  
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